Is Zika virus the definitive culprit in cases of Microcephaly? by Icheku, V & Icheku, V
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ϭ

WƌŽƉŽƐĞƚŝƚůĞ͗


/ĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝƐƚŚĞĚĞĨŝŶŝƚŝǀĞĐƵůƉƌŝƚŝŶƚŚĞĐĂƐĞƐŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͕ǁŚǇĂƌĞƚŚĞƌĞŶŽƐŝŵŝůĂƌďŝƌƚŚ
ĚĞĨĞĐƚĞƉŝĚĞŵŝĐƐŝŶĨƌŝĐĂǁŚĞƌĞŝŬĂǀŝƌƵƐĞǆŝƐƚĞĚĨŽƌŽǀĞƌϳϬǇĞĂƌƐ͍


&ŽƌĞǁŽƌĚ

dŚŝƐďŽŽŬŝƐƐĞĞŬŝŶŐƚŽŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĂŶĚƵŶĐŽǀĞƌƚŚĞĐŽŶƵŶĚƌƵŵŽĨǁŚǇƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐ͕ƚŚŽƵŐŚĨŝƌƐƚ
ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚŝŶϭϵϰϳŝŶhŐĂŶĚĂ͕ĂƉƉĂƌĞŶƚůǇŚĂĚŶŽůŝŶŬƐƚŽŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͕ƚŚƵƐƌĂŝƐŝŶŐƚŚĞƋƵĞƐƚŝŽŶŽĨ
ǁŚĞƚŚĞƌŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐďǇŵŽƐƋƵŝƚŽĐĂƵƐĞĚƚŚŽƐĞĚĞĨĞĐƚƐ͘

dŚĞďŽŽŬďŽƚŚƉƌŽǀŝĚĞƐĂŶĞǀĂůƵĂƚŝŽŶŽĨĐƵƌƌĞŶƚĞǀŝĚĞŶĐĞĨŽƌƚŚĂƚůŝŶŬďĞƚǁĞĞŶŝŬĂǀŝƌƵƐĂŶĚ
ŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚĂƚƚĞŵƉƚƐƚŽĞǆƉůĂŝŶƚŚĞĂďƐĞŶĐĞŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝŶĨƌŝĐĂďĞƚǁĞĞŶϭϵϰϳͲϮϬϭϲ͘

dŚĞďŽŽŬŝƐĞǀŝĚĞŶĐĞĚďĂƐĞĚ͕ĞǆĂŵŝŶŝŶŐƚŚĞĐƵƌƌĞŶƚůŝƚĞƌĂƚƵƌĞŝŶƚŚĞĨŝĞůĚĂŶĚǁŝůůƉƌŽǀŝĚĞĂŵƵĐŚ
ŶĞĞĚĞĚĚŝƌĞĐƚŝŽŶŽĨƚƌĂǀĞůĨŽƌƉŽůŝĐǇŵĂŬĞƌƐ͕ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐĂŶĚƉŽƚĞŶƚŝĂůŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚŽĨƚŚŝƐǀŝƌƵƐ͘

dŚĞďŽŽŬ͛ƐĐŽŶĐůƵƐŝŽŶŚŝŶƚƐƚŚĂƚďŽƚŚŵĂŶŵĂĚĞĐŚĞŵŝĐĂůŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶĂŶĚƐŽĐŝŽĞĐŽŶŽŵŝĐĨĂĐƚŽƌƐ
ŵĂǇŚĂǀĞƉůĂǇĞĚĂƉĂƌƚŝŶƚŚĞƌŝƐĞŽĨĐĂƐĞƐŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͕ǁŚŝĐŚǁŝůůďĞŽĨĞŶŽƌŵŽƵƐŝŶƚĞƌĞƐƚƚŽ
ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐĂŶĚƚŚĞŐůŽďĂůďŽĚŝĞƐƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞĨŽƌƚŚĞŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚŽĨƚŚŝƐǀŝƌƵƐ͘

/ƚǁŝůůďĞĂǀĂůƵĂďůĞŐůŽďĂůƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƌĞƐŽƵƌĐĞĨŽƌƉƌĂĐƚŝƚŝŽŶĞƌƐŝŶƚŚĞĨŝĞůĚ͕ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ͕
ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐĂŶĚƉŽůŝĐǇŵĂŬĞƌƐŝŶƚŚĞŝƌǀĂƌŝŽƵƐĨŝĞůĚƐŽĨƉƌĂĐƚŝĐĞ͘ƌŶŶĞƚƚĞŚŽǁƚŚŝͲtŝůůŝĂŵƐ͕
^ĞŶŝŽƌ>ĞĐƚƵƌĞƌŝŶƚŚĞ^ĐŚŽŽůŽĨŚĞĂůƚŚĂŶĚƐŽĐŝĂůĐĂƌĞ͕>ŽŶĚŽŶ^ŽƵƚŚĂŶŬhŶŝǀĞƌƐŝƚǇ

WĞĞƌZĞǀŝĞǁĂŶĚŶĚŽƌƐĞŵĞŶƚ

͞dŚĞƵƚŚŽƌŚĂƐƚŚĞĂďŝůŝƚǇƚŽĐŽŶǀĞǇŝŶĚĞƉƚŚƌĞƐĞĂƌĐŚŽŶŝŬĂǀŝƌƵƐĂŶĚŝƚƐƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƚŽŵŝĚǁŝĨĞƌǇ
ŝŶĂŵŽƐƚƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞĂŶĚƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŵĂŶŶĞƌ͘^ƚƵĚĞŶƚŵŝĚǁŝǀĞƐĐĂŶĨŝŶĚƚŚŝƐďŽŽŬŵŽƐƚƌĞůĞǀĂŶƚ͕
ĞĂƐǇƚŽƌĞĂĚĂŶĚĂƉƉůǇŝŶƚŚĞ&ƌĂŵĞǁŽƌŬŽĨ,ĞĂůƚŚWƌŽŵŽƚŝŽŶĂŶĚƚŚƵƐĞŶŚĂŶĐĞƚŚĞŝƌƐƉŚĞƌĞŽĨ
ŵŝĚǁŝĨĞƌǇƉƌĂĐƚŝĐĞ͘͟ǀĞůǇŶŽůůŝƐŽŶ͕^ĞŶŝŽƌ>ĞĐƚƵƌĞƌ͕ĞƉĂƌƚŵĞŶƚŽĨĚƵůƚEƵƌƐŝŶŐĂŶĚDŝĚǁŝĨĞƌǇ͕
>ŽŶĚŽŶ^ŽƵƚŚĂŶŬhŶŝǀĞƌƐŝƚǇ


ŽŽŬŽǀĞƌ͗

Ϯ
ǇsŝŶĐĞŶƚ/ĐŚĞŬƵWŚ
^ĐŚŽŽůŽĨŚĞĂůƚŚĂŶĚƐŽĐŝĂůĐĂƌĞ͕>ŽŶĚŽŶ^ŽƵƚŚĂŶŬhŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕hŶŝƚĞĚ<ŝŶŐĚŽŵ
dĞů͗ϬϮϬϳϴϭϱϴϬϴϯ
ͲŵĂŝů͗/ĐŚĞŬƵǀΛůƐďƵ͘ĂĐ͘ƵŬ
dĂďůĞŽĨĐŽŶƚĞŶƚƐ WĂŐĞEŽ͘
ŝͿ /ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ Ϯ
ŝŝͿ ŝŵĂŶĚŽďũĞĐƚŝǀĞƐŽĨƚŚĞďŽŽŬ ϯ
ŚĂƉƚĞƌϭ͗ŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ ϱ
ϭ͘ϭ sĞĐƚŽƌͲďŽƌŶĞƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ ϭϬ
ϭ͘Ϯ EŽŶͲǀĞĐƚŽƌͲďŽƌŶĞƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ ϭϭ
ϭ͘ϯ ŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶĐǇĐůĞƐ ϭϮ
ŚĂƉƚĞƌϮ͗ƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ͗'ĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂůĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐ ϭϰ
Ϯ͘ϭ 'ůŽďĂůŝƐĂƚŝŽŶĂŶĚƚŚĞƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƌŝƐŬƐŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐƐƉƌĞĂĚ Ϯϱ
ŚĂƉƚĞƌϯ͗DŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚ'ƵŝůůĂŝŶʹĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞ Ϯϳ
ϯ͘ϭ DŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇůĞĂĚŝŶŐďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚƐ Ϯϳ
ϯ͘Ϯ 'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞ Ϯϵ
ŚĂƉƚĞƌϰ͗ ZĞǀŝĞǁŝŶŐƚŚĞĞǀŝĚĞŶĐĞůŝŶŬŝŶŐDŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇƚŽďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚŝŶĨƌŝĐĂ ϯϮ
ϰ͘ϭ ĂƵƐĂůƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉďĞƚǁĞĞŶŝŬĂŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐĚƵƌŝŶŐƉƌĞŐŶĂŶĐǇ
ĂŶĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ ϯϯ
ϰ͘Ϯ KƚŚĞƌĨĂĐƚŽƌƐƚŚĂƚŵĂǇďĞŝŶǀŽůǀĞŝŶƚŚĞƌĞĐĞŶƚŝŶĐƌĞĂƐĞŝŶƚŚĞĐĂƐĞƐŽĨ
DĂĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ  ϯϱ
ŚĂƉƚĞƌϱ͗ WƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƌĞƐĞĂƌĐŚƌĞƋƵŝƌĞĚƚŽĨŝůůƚŚĞŐĂƉƐŝŶŝŬĂǀŝƌƵƐ
ƌĞůĂƚĞĚƌĞƐĞĂƌĐŚ ϰϬ
ϱ͘ϭ t,K͛ƐƌŽůĞŝŶƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƌĞƐĞĂƌĐŚ ϰϭ
ϯ
ϱ͘Ϯ hƐĞŽĨƌĞƐĞĂƌĐŚĞǀŝĚĞŶĐĞƚŽŝŶĨŽƌŵĞĚŝŬĂǀŝƌƵƐƌĞůĂƚĞĚƉƵďůŝĐ
ŚĞĂůƚŚƉŽůŝĐŝĞƐĂŶĚƉƌĂĐƚŝĐĞƐ ϰϮ
ŚĂƉƚĞƌϲ͗WƵďůŝĐ,ĞĂůƚŚƉŽůŝĐǇŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ ϰϲ
ϲ͘ϭ WƌŝŵĂƌǇŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐƉŽůŝĐŝĞƐ ϰϳ
ϲ͘Ϯ ^ĞĐŽŶĚĂƌǇŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƉŽůŝĐŝĞƐ  ϰϵ
ϲ͘ϯ ƵƌƌĞŶƚŝŬĂǀŝƌƵƐǀĂĐĐŝŶĞƐĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ϱϬ
ŝŝŝͿ ^ƵŵŵĂƌǇĂŶĚĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ ϱϮ
ŝǀͿ ŝďůŝŽŐƌĂƉŚǇ ϱϯ
/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ
dŚĞtŽƌůĚ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ;t,KͿƐŝƚƵĂƚŝŽŶĂůƌĞƉŽƌƚƐŚŽǁƐƚŚĂƚϲϮĐŽƵŶƚƌŝĞƐĂŶĚƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐ
ŚĂǀĞƌĞƉŽƌƚĞĚĐĂƐĞƐŽĨŵŽƐƋƵŝƚŽͲďŽƌŶĞŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶƐŝŶĐĞϮϬϬϳ͘dŚĞƌĞƉŽƌƚĂĚĚĞĚƚŚĂƚ
ĐĂƐĞƐŽĨƉĞƌƐŽŶͲƚŽͲƉĞƌƐŽŶƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŽĨƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐǁĞƌĞƌĞƉŽƌƚĞĚŝŶϭϭĐŽƵŶƚƌŝĞƐĨƌŽŵ
&ĞďƌƵĂƌǇϮϬϭϲ;t,K͕ϮϬϭϲͿ͘dŚĞǁŽƌůĚǁĂƐĂůĂƌŵĞĚĂƚƚŚĞďĞŐŝŶŶŝŶŐŽĨϮϬϭϲďǇƚŚĞƐƵĚĚĞŶĂŶĚ
ĞǆƉůŽƐŝǀĞĞŵĞƌŐĞŶĐĞŽĨĂŝŬĂǀŝƌƵƐŽƵƚďƌĞĂŬŝŶƚŚĞŵĂũŽƌŝƚǇŽĨ>ĂƚŝŶŵĞƌŝĐĂŶĂŶĚĂƌŝďďĞĂŶ
ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕ǁŝƚŚĞƐƚŝŵĂƚĞĚĐĂƐĞƐŽĨϰϰϬϬϬϬʹϭϯϬϬϬϬϬŝŶƌĂǌŝůĂůŽŶĞ;W,K͕ϮϬϭϲͿ͘ŝŬĂǀŝƌƵƐŝƐ
ƚŚŽƵŐŚƚƚŽŚĂǀĞůĞĚƚŽŵŽƌĞƚŚĂŶϭϭ͕ϬϬϬĚĞĂƚŚƐĂŶĚŶĞĂƌůǇϰ͕ϬϬϬĐĂƐĞƐŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝŶƌĂǌŝů
ƐŝŶĐĞƚŚĞƐƚĂƌƚŽĨƚŚĞŽƵƚďƌĞĂŬŝŶDĂǇϮϬϭϱ;t,K͕ϮϬϭϲͿ͘dŚĞŵĞƌŝĐĂŶĞŶƚĞƌƐĨŽƌŝƐĞĂƐĞŽŶƚƌŽů
ĂŶĚWƌĞǀĞŶƚŝŽŶ;ͿƌĞƉŽƌƚĞĚϭϱϬĐĂƐĞƐŝĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶϮϬϭϰ͕ǁŚŝĐŚŝƐĂǀĞƌǇƐŵĂůůŶƵŵďĞƌĨŽƌŝƚƐ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͕ĐŽŵƉĂƌĞĚƚŽƚŚĞŽƵƚďƌĞĂŬŝŶϮϬϭϱ͘dŚĞŽƵƚďƌĞĂŬŝŶDĂǇϮϬϭϱǁĂƐƵŶƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞĚĂŶĚŝƐ
ƌĞƉŽƌƚĞĚƚŽŚĂǀĞƌĞƐƵůƚĞĚŝŶŵŽƌĞƚŚĂŶϭŵŝůůŝŽŶĐĂƐĞƐ͕ǁŝƚŚϰ͕ϬϬϬƐƵƐƉĞĐƚĞĚĐĂƐĞƐŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͕
ĂŶĚϮϳϬĐŽŶĨŝƌŵĞĚĐĂƐĞƐƚŚĂƚŚĞĂůƚŚŽĨĨŝĐŝĂůƐďĞůŝĞǀĞĂƌĞůŝŶŬĞĚƚŽƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐ;͕ϮϬϭϲͿ͘
DŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝƐĚĞƐĐƌŝďĞĚĂƐĂƌĂƌĞĐŽŶŐĞŶŝƚĂůĚŝƐĞĂƐĞƚŚĂƚŝƐůŝŶŬĞĚǁŝƚŚŝŶĐŽŵƉůĞƚĞďƌĂŝŶ
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂŶĚĐĂƵƐĞƐďĂďŝĞƐƚŽďĞďŽƌŶǁŝƚŚƵŶƵƐƵĂůůǇƐŵĂůůŚĞĂĚƐĂŶĚ͕ŝŶƚŚĞŵĂũŽƌŝƚǇŽĨĐĂƐĞƐ͕
ďƌĂŝŶĚĂŵĂŐĞ;'ǇĂǁĂůŝ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϭϲͿ͘ŝŬĂǀŝƌƵƐƌĞůĂƚĞĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŚĂƐŶŽǁďĞĞŶƌĞƉŽƌƚĞĚŝŶϮϬ
ĐŽƵŶƚƌŝĞƐŽƌƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐĂŶĚt,KƌĞĐĞŶƚůǇƉƌĞĚŝĐƚĞĚƚŚĂƚĂƐŵĂŶǇĂƐĨŽƵƌŵŝůůŝŽŶƉĞŽƉůĞŵŝŐŚƚďĞ
ŝŶĨĞĐƚĞĚǁŝƚŚƚŚĞǀŝƌƵƐ;t,K͕ϮϬϭϲͿ͘Ǉ:ĂŶƵĂƌǇϮϬϭϲ͕ƚŽƚĂůŽĨϯ͕ϱϯϬƐƵƐƉĞĐƚĞĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ
ĐĂƐĞƐŚĂĚďĞĞŶƌĞƉŽƌƚĞĚďǇ:ĂŶƵĂƌǇϮϬϭϲĐŽŵƉĂƌĞĚƚŽϰ͕ϬϬϬƐƵƐƉĞĐƚĞĚĐĂƐĞƐŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ
ƌĞƉŽƌƚĞĚŝŶDĂǇϮϬϭϱ͕ŵĂŶǇŽĨǁŚŝĐŚŽĐĐƵƌƌĞĚŝŶŝŶĨĂŶƚƐďŽƌŶƚŽǁŽŵĞŶǁŚŽůŝǀĞĚŝŶŽƌŚĂĚǀŝƐŝƚĞĚ
ĂƌĞĂƐǁŚĞƌĞŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶǁĂƐŽĐĐƵƌƌŝŶŐ͘dŚĞďŝƌƚŚƉƌĞǀĂůĞŶĐĞŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝŶƌĂǌŝů
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚƐŚĂƌƉůǇĚƵƌŝŶŐϮϬϭϱʹϮϬϭϲǁŝƚŚƚŚĞůĂƌŐĞƐƚŝŶĐƌĞĂƐĞŽĐĐƵƌƌĞĚŝŶƚŚĞEŽƌƚŚĞĂƐƚƌĞŐŝŽŶ͕
ǁŚĞƌĞŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶǁĂƐĨŝƌƐƚƌĞƉŽƌƚĞĚŝŶƌĂǌŝů;͕ϮϬϭϲͿ͘
dŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐ͕ůŝŶŬĞĚŝŶƌĂǌŝůƚŽƚŚĞďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͕ǁĂƐĨŝƌƐƚŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚŝŶƚŚĞhŐĂŶĚĂŶ
ŝŬĂĨŽƌĞƐƚŝŶϭϵϰϳ͘dŚĞŝŶŝƚŝĂůƌĞǀŝĞǁŽĨůŝƚĞƌĂƚƵƌĞĨŽƌƚŚŝƐďŽŽŬƐŚŽǁƐƚŚĂƚƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐƐƉƌĞĂĚ
ƐůŽǁůǇƚŽŽƚŚĞƌƉĂƌƚƐŽĨĨƌŝĐĂ͕ĂŶĚĞǀĞŶƚƵĂůůǇĂƉƉĞĂƌĞĚŝŶ^ŽƵƚŚĞĂƐƚƐŝĂ͘dŚĞĞǀŝĚĞŶĐĞĨƌŽŵƚŚĞ
ƌĞǀŝĞǁĂůƐŽƐŚŽǁƐƚŚĞĐƵƌƌĞŶƚŐůŽďĂůŝǌĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞŝŬĂĞƉŝĚĞŵŝĐďĞŐĂŶŽŶƚŚĞWĂĐŝĨŝĐŝƐůĂŶĚŽĨzĂƉŝŶ
ƚŚĞ&ĞĚĞƌĂƚĞĚ^ƚĂƚĞƐŽĨWŽůǇŶĞƐŝĂ͘dŚĞǀŝƌƵƐƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇƐƉƌĞĂĚŝŶƚŽ&ƌĞŶĐŚWŽůǇŶĞƐŝĂǁŚĞƌĞ
ŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚŽƚŚĞƌĐŽŶŐĞŶŝƚĂůĂďŶŽƌŵĂůŝƚŝĞƐǁĞƌĞŽďƐĞƌǀĞĚŝŶƚŚĞŝŶĨĂŶƚƐŽĨǁŽŵĞŶǁŚŽǁĞƌĞ
ƉƌĞŐŶĂŶƚǁŚĞŶƚŚĞǇĐŽŶƚƌĂĐƚĞĚƚŚĞĚŝƐĞĂƐĞ͘dŚĞĞƉŝĚĞŵŝĐƌĂƉŝĚůǇƐƉƌĞĂĚƚŽƚŚĞŽŽŬ/ƐůĂŶĚƐĂŶĚ
ĂƐƚĞƌ/ƐůĂŶĚ͕ƌĂǌŝů͕ĂƌŝďďĞĂŶ/ƐůĂŶĚƐ͕ƚŚĞŵĞƌŝĐĂƐĂŶĚŵĂŶǇŽƚŚĞƌƉĂƌƚƐŽĨƚŚĞŐůŽďĞ͘/ŶDĂǇ
ϮϬϭϲ͕ƚŚĞt,KƚĞƐƚƐĐŽŶĨŝƌŵĞĚƚǁŽŚƵŶĚƌĞĚĐĂƐĞƐŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐǁŝƚŚϳ͕ϱϱϳƐƵƐƉĞĐƚĞĚĐĂƐĞƐŝŶƚŚĞ
ĨƌŝĐĂŶŝƐůĂŶĚĐŚĂŝŶŽĨĂƉĞsĞƌĚĞ͘ĂƉĞsĞƌĚĞŝƐĂŶƚůĂŶƚŝĐĂƌĐŚŝƉĞůĂŐŽƚŚĂƚŝƐĂďŽƵƚϯϱϬŵŝůĞƐ
;ϱϳϬŬŵͿǁĞƐƚŽĨ^ĞŶĞŐĂůĂŶĚǁŚŝĐŚŚĂƐŚŝƐƚŽƌŝĐƚŝĞƐƚŽƌĂǌŝů;/ĐŚĞŬƵ͕ϮϬϭϲ͕ǁŚŽ͕ϮϬϭϲ͕ĂǀŝƐ͕ϮϬϭϲͿ͘
ŝŵĂŶĚŽďũĞĐƚŝǀĞŽĨƚŚĞďŽŽŬ
ϰ


hŶƚŝůƚŚĞƌĞĐĞŶƚt,KƌĞƉŽƌƚĞĚĐĂƐĞƐ͕ƚŚĞƌĞǁĂƐŶŽĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚĞǀŝĚĞŶĐĞŽĨŝŬĂͲĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚƚŽ
ŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝŶĂŶǇƉĂƌƚŽĨĨƌŝĐĂ͕ǁŚĞƌĞƚŚĞǀŝƌƵƐŽƌŝŐŝŶĂƚĞĚ͘dŚŝƐƌĂŝƐĞƐƚŚĞƋƵĞƐƚŝŽŶĂƐƚŽǁŚĂƚŝƐ
ƚŚĞĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶŝŬĂǀŝƌƵƐĂŶĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͘/ŶŽƚŚĞƌǁŽƌĚƐ͕ŝƐŵŽƐƋƵŝƚŽͲďŽƌŶĞŝŶĨĞĐƚŝŽŶ
ĂĐƚƵĂůůǇƚŚĞĐĂƵƐĞŽĨƚŚĞĚĞĨĞĐƚƐŝŶďĂďŝĞƐďŽƌŶƚŽŝŬĂͲǀŝƌƵƐͲŝŶĨĞĐƚĞĚŵŽƚŚĞƌƐ͍dŚĞĂŶƐǁĞƌƚŽƚŚĂƚ
ƋƵĞƐƚŝŽŶĐŽƵůĚƉƌŽǀŝĚĞĞƐƐĞŶƚŝĂůĐůƵĞƐĂƐƚŽǁŚǇŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇůĞĂĚŝŶŐƚŽďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚƐƐƵĚĚĞŶůǇ
ĂƉƉĞĂƌĞĚŝŶĨƌŝĐĂϳϬǇĞĂƌƐĂĨƚĞƌŝŬĂǀŝƌƵƐǁĂƐĨŝƌƐƚĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚŝŶϭϵϰϳ͘dŚĞĂŝŵŽĨƚŚŝƐďŽŽŬŝƐƚŽ
ƉƌŽǀŝĚĞĂƐŝŶŐůĞĚŽĐƵŵĞŶƚƚŚĂƚĞǀĂůƵĂƚĞƐĐƵƌƌĞŶƚĞǀŝĚĞŶĐĞůŝŶŬŝŶŐŝŬĂǀŝƌƵƐƚŽŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝŶĂŶ
ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐŝĐĂůĐŽŶƚĞǆƚŽĨƚŚĞĚŝƐĞĂƐĞĂŶĚƚŚƵƐƉƌŽǀŝĚĞƉŽƐƐŝďůĞĞǆƉůĂŶĂƚŝŽŶƐĂƐƚŽǁŚǇƚŚĞƌĞǁĂƐ
ŶŽŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝŶĨƌŝĐĂďĞƚǁĞĞŶϭϵϰϳĂŶĚϮϬϭϲ͘dŚĞŽďũĞĐƚŝǀĞŝƐĚŝǀŝĚĞĚŝŶƚŽƚŚĞĨŽůůŽǁŝŶŐĨŝǀĞ
ĐŚĂƉƚĞƌƐŽĨƚŚĞďŽŽŬ͗

ŚĂƉƚĞƌϭĨŽĐƵƐĞƐŽŶŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶďǇĞǆƉůŽƌŝŶŐƚŚĞƐĐŝĞŶƚŝĨŝĐƐƚƵĚŝĞƐƚŚĂƚŝŵƉůŝĐĂƚĞĚĞĚĞƐ
ĂĞŐǇƉƚŝŵŽƐƋƵŝƚŽƐĂƐƚŚĞŵĂŝŶǀĞĐƚŽƌƚƌĂŶƐŵŝƚƚŝŶŐƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐ͘dŚĞĐŚĂƉƚĞƌĚŝƐĐƵƐƐĞĚƚŚĞŵŽƐƚ
ĐŽŵŵŽŶƐǇŵƉƚŽŵƐŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐďƵƚŶŽƚĞĚƚŚĂƚŵŽƐƚƉĞŽƉůĞŝŶĨĞĐƚĞĚǁŝƚŚŝŬĂǀŝƌƵƐǁŽƵůĚŚĂǀĞŶŽ
ƐǇŵƉƚŽŵƐŽƌĨĂůůŝůů͖ŽŶůǇŽŶĞŝŶĨŝǀĞŽĨƚŚĞƉĞŽƉůĞŝŶĨĞĐƚĞĚǁŝƚŚƚŚĞĚŝƐĞĂƐĞďĞĐŽŵĞƐǇŵƉƚŽŵĂƚŝĐ͘
dŚƵƐ͕ƚŚĞĐŚĂƉƚĞƌĂƌŐƵĞƐƚŚĂƚƚŚĞĂƐǇŵƉƚŽŵĂƚŝĐŶĂƚƵƌĞŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŚĂƐƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶ͘
&ŽƌĞǆĂŵƉůĞ͕ƚŚŽƐĞǁŚŽĂƌĞĂƐǇŵƉƚŽŵĂƚŝĐĂŶĚƚŚŽƐĞǁŚŽĂƌĞŝŶƚŚĞŝŶĐƵďĂƚŝŽŶƉĞƌŝŽĚŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐ
ĐŽƵůĚƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇĚŽŶĂƚĞŝŶĨĞĐƚĞĚďůŽŽĚŽƌĞǆĐŚĂŶŐĞĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚĞĚďŽĚǇĨůƵŝĚ͕ƚŚĞƌĞďǇ͕ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ
ŚƵŵĂŶƚŽŚƵŵĂŶƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŽĨƚŚĞĚŝƐĞĂƐĞ͘

dŚĞĐŚĂƉƚĞƌĂůƐŽƵƐĞƐdĂďůĞϭ͘ϭƚŽŝůůƵƐƚƌĂƚĞĨŽƵƌĐĂƚĞŐŽƌŝƐĞƐŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ͘&ŽƌĞǆĂŵƉůĞ͕
ĐĂƚĞŐŽƌǇϭƐŚŽǁƐĂƌĞĂǁŝƚŚŶĞǁŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶŽƌƌĞͲŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶǁŝƚŚŽŶŐŽŝŶŐŝŬĂǀŝƌƵƐ
ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ͖ĐĂƚĞŐŽƌǇϮŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚĂƌĞĂĞŝƚŚĞƌǁŝƚŚĞǀŝĚĞŶĐĞŽĨǀŝƌƵƐĐŝƌĐƵůĂƚŝŽŶďĞĨŽƌĞϮϬϭϱŽƌĂƌĞĂ
ǁŝƚŚŽŶŐŽŝŶŐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶƚŚĂƚŝƐŶŽůŽŶŐĞƌŝŶƚŚĞŶĞǁŽƌƌĞͲŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶƉŚĂƐĞ͕ďƵƚǁŚĞƌĞƚŚĞƌĞŝƐ
ŶŽĞǀŝĚĞŶĐĞŽĨŝŶƚĞƌƌƵƉƚŝŽŶ͖ĐĂƚĞŐŽƌǇϯŝŶǀŽůǀĞƐĂƌĞĂǁŝƚŚŝŶƚĞƌƌƵƉƚĞĚƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶĂŶĚǁŝƚŚ
ƉŽƚĞŶƚŝĂůĨŽƌĨƵƚƵƌĞƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶĂŶĚĐĂƚĞŐŽƌǇϰƐŚŽǁƐĂƌĞĂǁŝƚŚĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚĐŽŵƉĞƚĞŶƚǀĞĐƚŽƌďƵƚ
ŶŽŬŶŽǁŶĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚƉĂƐƚŽƌĐƵƌƌĞŶƚƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ͘

ůƐŽ͕ĐŚĂƉƚĞƌϭĞǆƉůŽƌĞƐƚŚĞŵŽĚĞƐŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ;sĞĐƚŽƌͲďŽƌŶĞĂŶĚŶŽŶͲǀĞĐƚŽƌͲďŽƌŶĞ
ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶͿĂŶĚƌĞŝŶĨŽƌĐĞƐƚŚĞǀŝĞǁƚŚĂƚŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐĂƌĞŶŽƚƚŚĞŽŶůǇŵĞĂŶƐŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐ
ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ͘dŚƵƐ͕ƚŚĞĐŚĂƉƚĞƌƵƐĞƐĨŝŐƵƌĞϭ͘ϯƚŽŝůůƵƐƚƌĂƚĞƚŚĞǀĞĐƚŽƌĂŶĚŶŽŶͲǀĞĐƚŽƌŵŽĚĞƐŽĨŝŬĂ
ǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶĐǇĐůĞ͘dŚĞĐǇĐůĞƐƚĂƌƚƐǁŚĞŶŚƵŵĂŶƐĂƌĞďŝƚƚĞŶďǇĂŶŝŶĨĞĐƚĞĚŵŽƐƋƵŝƚŽĨŽůůŽǁĞĚ
ďǇǀŝƌĂůƌĞƉůŝĐĂƚŝŽŶŝŶŚƵŵĂŶƐĂŶĚǀŝƌĞŵŝĂ͘dŚĞƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶĐǇĐůĞƐŚŽǁƐƚŚĂƚŝŬĂǀŝƌƵƐĐĂŶƐƉƌĞĂĚ
ƚŽƚŚĞƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞŽƌŐĂŶƐĂŶĚĐĂŶďĞƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚĚƵƌŝŶŐƐĞǆƵĂůŝŶƚĞƌĐŽƵƌƐĞ͘WƌĞŐŶĂŶƚǁŽŵĞŶǁŚŽ
ĂƌĞŝŶĨĞĐƚĞĚǁŝƚŚƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐĐĂŶĂůƐŽƚƌĂŶƐŵŝƚƚŚĞǀŝƌƵƐƚŽƚŚĞŝƌƵŶďŽƌŶĐŚŝůĚŽƌƚŚĞĨĞƚƵƐĚƵƌŝŶŐ
ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͘dŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐĐĂŶƚŚĞŶďĞƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚĨƌŽŵĂŶŝŶĨĞĐƚĞĚƉĞƌƐŽŶďĂĐŬƚŽŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐ
ƚŚƌŽƵŐŚƐƵďƐĞƋƵĞŶƚŵŽƐƋƵŝƚŽďŝƚĞƐ͘>ĂƐƚůǇ͕ƚŚĞĐǇĐůĞĐŽŶƚŝŶƵĞƐǁŚĞŶƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐƌĞƉůŝĐĂƚĞĚŝŶƚŚĞ
ŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐĂŶĚƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚďĂĐŬƚŽŚƵŵĂŶƐ͘

ŚĂƉƚĞƌϮĨŽĐƵƐĞƐŽŶƚŚĞĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐǁŝƚŚĂǀŝĞǁƚŽĚŽĐƵŵĞŶƚŝŶŐƚŚĞŝŶĐŝĚĞŶĐĞĂŶĚ
ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂůĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶŽĨƚŚĞǀŝƌƵƐ͘dŚĞĐŚĂƉƚĞƌƚƌĂĐĞĚƚŚĞŽƌŝŐŝŶŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐƚŽƚŚĞĨŝƌƐƚŝƐŽůĂƚĞĚ
ŝŶϭϵϰϳĨƌŽŵĂĨĞďƌŝůĞƐĞŶƚŝŶĞůƌŚĞƐƵƐŵŽŶŬĞǇŝŶƚŚĞŝŬĂĨŽƌĞƐƚŝŶhŐĂŶĚĂ͕ǁŚĞƌĞŝƚŐŽƚŝƚƐŶĂŵĞ͘
dŚĞǀŝƌƵƐƐƉƌĞĂĚƐůŽǁůǇƚŽŽƚŚĞƌƉĂƌƚƐŽĨĨƌŝĐĂĂŶĚĞǀĞŶƚƵĂůůǇĂƉƉĞĂƌĞĚŝŶ^ŽƵƚŚĞĂƐƚƐŝĂďĞĨŽƌĞƚŚĞ
ĐƵƌƌĞŶƚŐůŽďĂůŝǌĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐĞƉŝĚĞŵŝĐ͕ǁŚŝĐŚƐƚĂƌƚĞĚŽŶƚŚĞWĂĐŝĨŝĐŝƐůĂŶĚŽĨzĂƉŝŶƚŚĞ
&ĞĚĞƌĂƚĞĚ^ƚĂƚĞƐŽĨWŽůǇŶĞƐŝĂŝŶϮϬϬϳ͘dŚĞĐŚĂƉƚĞƌĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐƚŚĂƚƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐĞƉŝĚĞŵŝĐƚŚĂƚ
ƐƚĂƌƚĞĚŽŶƚŚĞWĂĐŝĨŝĐŝƐůĂŶĚŽĨzĂƉǁĂƐƚŚĞĨŝƌƐƚŬŶŽǁŶƉƌĞƐĞŶĐĞŽĨƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐĐĂƐĞŽƵƚƐŝĚĞŽĨ
ĨƌŝĐĂĂŶĚ^ŽƵƚŚĞĂƐƚƐŝĂ͘dŚĞĐŚĂƉƚĞƌƵƐĞƐĨŝŐƵƌĞƐĂŶĚƚĂďůĞƐƚŽƐŚŽǁƚŚĂƚƚŚĞǁŝĚĞŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů
ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶŽĨƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐĂŶĚĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝŽŶƚŚĂƚƚŚĞĚŝƐĞĂƐĞƐƉƌĞĂĚƚŽ&ƌĞŶĐŚWŽůǇŶĞƐŝĂ͕EĞǁ
ĂůĞĚŽŶŝĂ͕ŽŽŬ/ƐůĂŶĚƐ͕ĂŶĚĂƐƚĞƌ/ƐůĂŶĚƐďĞĨŽƌĞĐĂƐĞƐǁĞƌĞƌĞƉŽƌƚĞĚŝŶƌĂǌŝůŝŶϮϬϭϱ͘

ϱ

ŚĂƉƚĞƌϮĂůƐŽĞǆƉůŽƌĞƐŐůŽďĂůŝƐĂƚŝŽŶĂŶĚƚŚĞƌŝƐŬĨŽƌŝŬĂǀŝƌƵƐƐƉƌĞĂĚĂŶĚĂƌŐƵĞĚƚŚĂƚŝŶĐƌĞĂƐĞĚ
ŐůŽďĂůŝƐĂƚŝŽŶĐŽŶƚŝŶƵĞƐƚŽƉŽƐĞĂƌŝƐŬĨŽƌŝŬĂǀŝƌƵƐƐƉƌĞĂĚ͘&ŽƌĞǆĂŵƉůĞ͕ƚŚĞƌĞŝƐĐůĞĂƌĞǀŝĚĞŶĐĞŽĨĂ
ǁĞůůͲĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶŐůŽďĂůƚƌĂǀĞůƐĂŶĚƚŚĞĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶŽƌƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŽĨŝŶĨĞĐƚŝŽƵƐ
ĚŝƐĞĂƐĞƐ͘dŚĞĐŚĂƉƚĞƌĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚƚŚĂƚŝŶϮϬϭϱ͕ƚŚĞƌĞǁĞƌĞϵ͘ϵŵŝůůŝŽŶĨůŝŐŚƚƐĨƌŽŵƌĂǌŝůŝĂŶƚŽ
ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶƐŝŶEŽƌƚŚŵĞƌŝĐĂ͕ƵƌŽƉĞ͕ƐŝĂ͕ĂŶĚĨƌŝĐĂ͘dŚŝƐŚĂƐƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶŐŝǀĞŶƚŚĂƚ
ƚŚĞŝŶĐƵďĂƚŝŽŶƉĞƌŝŽĚĨŽƌŝŬĂǀŝƌƵƐŝƐϯƚŽϭϰĚĂǇƐĨƌŽŵƚŚĞďŝƚĞŽĨĞĚĞƐƐƉĞĐŝĞƐŵŽƐƋƵŝƚŽ͘
dƌĂǀĞůĞƌƐĂŶĚŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂŶŚĞĂůƚŚǁŽƌŬĞƌƐƌĞƚƵƌŶŝŶŐĨƌŽŵĂĨĨĞĐƚĞĚĂƌĞĂƐŝŶƌĂǌŝůŵĂǇďĞŝŶĐƵďĂƚŝŶŐ
ƚŚĞǀŝƌƵƐĂŶĚďĞĐŽŵĞŝŶĨĞĐƚŝŽƵƐĂĨƚĞƌƌĞƚƵƌŶŝŶŐƚŽƚŚĞŝƌŚŽŵĞĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘

ŚĂƉƚĞƌϯƌĞǀŝĞǁĞĚƚŚĞĞǀŝĚĞŶĐĞůŝŶŬŝŶŐŝŬĂǀŝƌƵƐƚŽŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚ'ƵŝůůĂŝŶʹĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞ
;'^ͿŐŝǀĞŶƚŚĂƚƚŚĞtŽƌůĚ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƌĞƉŽƌƚŽĨDĂƌĐŚϮϬϭϲ͕ĐůĂŝŵĞĚƚŚĂƚƚŚĞƌĞǁĂƐĂ
ƐĐŝĞŶƚŝĨŝĐĐŽŶƐĞŶƐƵƐƚŚĂƚƚŚĞŵŽƐƋƵŝƚŽͲďŽƌŶĞŝŬĂǀŝƌƵƐǁĂƐĂĐĂƵƐĞŽĨƚŚĞŶĞƵƌŽůŽŐŝĐĂůĚŝƐŽƌĚĞƌ
'ƵŝůůĂŝŶʹĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞ;'^ͿĂŶĚŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚŽƚŚĞƌĐŽŶŐĞŶŝƚĂůďƌĂŝŶĂďŶŽƌŵĂůŝƚŝĞƐ͘dŚĞ
ƌĞǀŝĞǁŝƐŝŵƉŽƌƚĂŶƚŐŝǀĞŶƚŚĂƚƚŚĞĚĞĐŝƐŝŽŶƐĂďŽƵƚĐĂƵƐĂůŝƚǇƌĞƋƵŝƌĞĂĐůĞĂƌƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐŽĨƚŚĞ
ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐƚŽŐƵŝĚĞƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚĂĐƚŝŽŶƐ͘dŚĞĐŚĂƉƚĞƌĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ
ƚŚĞƌĞŚĂĚďĞĞŶĂƌĞŵĂƌŬĂďůĞŝŶĐƌĞĂƐĞŝŶĐĂƐĞƐŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚŽƚŚĞƌĐŽŶŐĞŶŝƚĂůĂďŶŽƌŵĂůŝƚŝĞƐ
ŝŶƌĂǌŝůďĞƚǁĞĞŶϮϬϭϱĂŶĚŵŝĚͲϮϬϭϲ͘dŚĞƚĂďůĞϯ͘ϳǁĂƐƵƐĞĚŝŶƚŚĞĐŚĂƉƚĞƌƚŽĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƚŚĂƚĂƐ
ŽĨDĂƌĐŚϮϬϭϳ͕ϯϭĐŽƵŶƚƌŝĞƐŽƌƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐƌĞƉŽƌƚĞĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚŽƚŚĞƌĐŽŶŐĞŶŝƚĂůĂďŶŽƌŵĂůŝƚŝĞƐ
ƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇůŝŶŬĞĚƚŽŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͘

ŚĂƉƚĞƌϰƌĞǀŝĞǁĞĚƚŚĞĞǀŝĚĞŶĐĞůŝŶŬŝŶŐDŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇƚŽďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚŝŶĨƌŝĐĂĂŶĚĨŽƵŶĚƚŚĂƚŽƚŚĞƌ
ĨĂĐƚŽƌƐŵĂǇďĞĂƚƉůĂǇŝŶƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐƌĞůĂƚĞĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͘dŚĞĐŚĂƉƚĞƌĚŝƐĐƵƐƐĞĚƚŚĞĞǀŝĚĞŶĐĞ͕
ǁŚŝĐŚƐƵŐŐĞƐƚĞĚƚŚĂƚƚŚĞĞŵĞƌŐĞŶĐĞŝŶϮϬϭϰŽĨƚŚĞŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝŶĐƌĞĂƐĞŝŶƌĂǌŝůŽĐĐƵƌƌĞĚǁŝƚŚŝŶ
ĐĞƌƚĂŝŶΗĐŽŶƚĞǆƚƐĂŶĚĐŽŶƚŝŶŐĞŶĐŝĞƐ͘ΗŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ͕ƉŽŽƌƐĂŶŝƚĂƚŝŽŶĂŶĚĐŽŶƚŝŶƵĞĚƵƐĞ
ŽĨůĂƌǀŝĐŝĚĂůĐŚĞŵŝĐĂůƐŝŶƚŚĞĚƌŝŶŬŝŶŐǁĂƚĞƌŽĨĨĂŵŝůŝĞƐǁĞƌĞďůĂŵĞĚĨŽƌƚŚĞƐƵĚĚĞŶŝŶĐƌĞĂƐĞ
ŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͘dŚĞƐĞĞǀŝĚĞŶĐĞŵĂǇƉƌŽǀŝĚĞĂĐůƵĞĂƐƚŽǁŚǇƚŚĞŝŶĐƌĞĂƐĞĐĂƐĞƐŽĨDŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇǁĞƌĞ
ŵŽƐƚůǇƌĞƉŽƌƚĞĚŝŶƚŚĞEŽƌƚŚǁĞƐƚŽĨƌĂǌŝůǁŚĞƌĞƚŚĞĨĂĐƚŽƌƐŵĂŝŶůǇƉƌĞǀĂůĞŶƚ͘

ƐĨŽƌƚŚĞĂďƐĞŶĐĞŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝŶĨƌŝĐĂ͕ŚĂƉƚĞƌϰĞǆĂŵŝŶĞƐĂƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶĐĂůůĞĚŚĞƌĚ
ŝŵŵƵŶŝƚǇƚŚĂƚƐĞĞŵƐƚŽŽĨĨĞƌƚŚĞŵŽƐƚƉůĂƵƐŝďůĞĞǆƉůĂŶĂƚŝŽŶ͘,ĞƌĚŝŵŵƵŶŝƚǇďĞĐŽŵĞƐĂƚǇƉĞŽĨ
ŝŶĚŝƌĞĐƚƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶĨƌŽŵŝŶĨĞĐƚŝŽƵƐĚŝƐĞĂƐĞ͕ŽĐĐƵƌƌŝŶŐǁŚĞŶĂƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞŽĨĂƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ
ŚĂƐďĞĐŽŵĞŝŵŵƵŶĞƚŽĂŶŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͕ƚŚĞƌĞďǇƉƌŽǀŝĚŝŶŐĂŵĞĂƐƵƌĞŽĨƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶĨŽƌŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐǁŚŽ
ĂƌĞŶŽƚŝŵŵƵŶĞĂŶĚƚŚƵƐĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐƚŚĞŶƵŵďĞƌŽĨŶĞǁŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐ͘'ŝǀĞŶƚŚĂƚƚŚĞǀŝƌƵƐŝƐƵŶĂďůĞƚŽ
ŝŶĨĞĐƚƚŚĞƐĂŵĞƉĞƌƐŽŶƚǁŝĐĞ͖ƚŚĞƉƌĞƐĞŶĐĞŽĨŝŵŵƵŶĞƐǇƐƚĞŵŐĞŶĞƌĂƚŝŶŐĂŶƚŝďŽĚŝĞƐƚŽŬŝůůƚŚĞǀŝƌƵƐ
ĂŶĚƚŚĞĞƉŝĚĞŵŝĐƌĞĂĐŚŝŶŐĂƐƚĂŐĞǁŚĞƌĞƚŚĞƌĞĂƌĞƚŽŽĨĞǁƉĞŽƉůĞůĞĨƚƚŽŝŶĨĞĐƚĨŽƌƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶƚŽ
ďĞƐƵƐƚĂŝŶĞĚ͘dŚĞĐŚĂƉƚĞƌĐŽŶĐůƵĚĞĚǁŝƚŚĂǁĂƌŶŝŶŐƚŚĂƚƵŶƚŝůƚŚĞĂƉƉĂƌĞŶƚĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶ
ŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶĂŶĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝƐĞŝƚŚĞƌĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚŽƌĚŝƐƉƌŽǀĞĚ͕ǁŽŵĞŶƐŚŽƵůĚďĞĐĂƵƚŝŽƵƐ
ŝŶƉůĂŶŶŝŶŐƚŽĐŽŶĐĞŝǀĞĂďĂďǇŽƌƚŽƚƌĂǀĞůƚŽĂŝŬĂͲĞŶĚĞŵŝĐĐŽƵŶƚƌǇŝĨĂůƌĞĂĚǇƉƌĞŐŶĂŶƚ;'ǇĂǁĂůŝĞƚ
Ăů͘ϮϬϭϲͿ͘

ŚĂƉƚĞƌϱǁŝůůƐƚĂƌƚǁŝƚŚƚŚĞƉƌĞŵŝƐĞƚŚĂƚƚŚĞtŽƌůĚ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶŝƐďĞƚƚĞƌƉůĂĐĞĚƚŽŝĚĞŶƚŝĨǇ
ĐƌŝƚŝĐĂůĂƌĞĂƐŽĨƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƌĞƐĞĂƌĐŚ͖ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶĂŶĚĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶŽĨŐůŽďĂůĨŝŐŚƚĂŐĂŝŶƐƚƚŚĞ
ŝŬĂǀŝƌƵƐĞƉŝĚĞŵŝĐ͘dŚƵƐ͕ŝƚǁŝůůĞǆƉůŽƌĞt,KΖƐŝŬĂsŝƌƵƐZĞƐĞĂƌĐŚŐĞŶĚĂƚŚĂƚƐĞƚƐŽƵƚƚŽƐƵƉƉŽƌƚ
ƚŚĞŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶŽĨĞǀŝĚĞŶĐĞŶĞĞĚĞĚƚŽƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶĞƐƐĞŶƚŝĂůƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚŐƵŝĚĂŶĐĞ͖ĂĐƚŝŽŶƐƚŽ
ƉƌĞǀĞŶƚ͖ůŝŵŝƚƚŚĞŝŵƉĂĐƚŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐĂŶĚŝƚƐĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͘dŚĞĐŚĂƉƚĞƌŝƐĂůƐŽďĂƐĞĚŽŶ
ƚŚĞƉƌĞŵŝƐĞƚŚĂƚƌĞƐĞĂƌĐŚĂŶĚĞǀŝĚĞŶĐĞĂƌĞƚŚĞĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶƐĨŽƌƐŽƵŶĚŚĞĂůƚŚƉŽůŝĐŝĞƐ͘/ƚǁŝůů͕
ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕ĞǆƉůŽƌĞƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐƌĞǀŝĞǁŽĨĞǀŝĚĞŶĐĞĂŶĚƚŚĞƵƐĞŽĨƌĞƐĞĂƌĐŚĞǀŝĚĞŶĐĞƚŽŝŶĨŽƌŵŝŬĂ
ǀŝƌƵƐƌĞůĂƚĞĚƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƉŽůŝĐŝĞƐĂŶĚƉƌĂĐƚŝĐĞƐ͘dŚĞƌĞĂĚĞƌƐŽĨƚŚŝƐďŽŽŬŵĂǇďĞĚĞůŝŐŚƚĞĚƚŽŬŶŽǁ
ƚŚĂƚďŽƚŚĞŚĞŵĞƌŝĐĂŶĞŶƚĞƌƐĨŽƌŝƐĞĂƐĞŽŶƚƌŽůĂŶĚWƌĞǀĞŶƚŝŽŶ;ͿĂŶĚƚŚĞtŽƌůĚ,ĞĂůƚŚ
KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ;t,KͿĂƌĞĚƌŝǀŝŶŐĂŶĚĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐƚŚĞƵƐĞŽĨƌĞƐĞĂƌĐŚĞǀŝĚĞŶĐĞƚŽƵŶĚĞƌƉŝŶƉƵďůŝĐ
ŚĞĂůƚŚƉŽůŝĐǇŝŶƚŚĞŐůŽďĂůĨŝŐŚƚĂŐĂŝŶƐƚƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐĞƉŝĚĞŵŝĐ͘
ϲ


ŚĂƉƚĞƌϲĚŝƐĐƵƐƐĞĚƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐĨŽƌƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐƚŽƉƌĞǀĞŶƚƚŚĞŐůŽďĂůƐƉƌĞĂĚ
ŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͕ŐŝǀĞŶƚŚĂƚƚŚĞƌĞŝƐŶŽĐƵƌĞ͕ŶŽǀĂĐĐŝŶĞŽƌƉƌŽƉŚǇůĂĐƚŝĐƚƌĞĂƚŵĞŶƚĨŽƌƚŚĞĚŝƐĞĂƐĞ͘
dŚĞĐŚĂƉƚĞƌƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚƉƌŝŵĂƌǇƉƌĞǀĞŶƚŝǀĞŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐƐƵĐŚĂƐƉƌŽŵŽƚŝŽŶĂǀŽŝĚĂďůĞƚƌĂǀĞůƚŽ
ĐŽƵŶƚƌŝĞƐǁŚĞƌĞŝŬĂǀŝƌƵƐŝƐƉƌĞǀĂůĞŶƚĞƐƉĞĐŝĂůůǇƉƌĞŐŶĂŶƚǁŽŵĞŶŽƌƚŚŽƐĞƉůĂŶŶŝŶŐƚŽŐĞƚ
ƉƌĞŐŶĂŶƚ͖ƵƐĞŽĨŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐƌĞƉĞůůĞŶƚ͖ƉƌĂĐƚŝĐŝŶŐƐĂĨĞƐĞǆ͕ĞƚĐ͘dŚĞĐŚĂƉƚĞƌĂůƐŽƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ
ƐĞĐŽŶĚĂƌǇŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐƐƵĐŚĂƐƌĞĚƵĐƚŝŽŶŽĨŵŽƐƋƵŝƚŽďƌĞĞĚŝŶŐƐŝƚĞƐŝŶŽƵƚĚŽŽƌĂŶĚŝŶĚŽŽƌĂŶĚ
ƐǇŵƉƚŽŵĂƚŝĐƚƌĞĂƚŵĞŶƚďĂƐĞĚŽŶĂŐŽŽĚŚǇĚƌĂƚŝŽŶ͕ƉĂŝŶƌĞůŝĞĨ͕ĂŶĚĂŶƚŝͲŚŝƐƚĂŵŝŶĞƐĨŽƌƚŚĞƉƌƵƌŝƚŝĐ
ƌĂƐŚ͘>ĂƐƚůǇ͕ƚŚĞĐŚĂƉƚĞƌĞǆĂŵŝŶĞĚƚŚĞƐĐŽƉĞŽĨĐƵƌƌĞŶƚƌĞƐĞĂƌĐŚƚŽĚĞǀĞůŽƉĞŝŬĂǀŝƌƵƐǀĂĐĐŝŶĞƐĂŶĚ
ĂƌŐƵĞƐƚŚĂƚĞĨĨĞĐƚŝǀĞǀĂĐĐŝŶĞƐĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŝƐĐƌƵĐŝĂůŝŶƚŚĞĨŝŐŚƚĂŐĂŝŶƐƚƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͘

/ŶĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ͕ƚŚĞďŽŽŬƉƌŽǀŝĚĞĚĂƐƵŵŵĂƌǇŽĨƚŚĞĐƵƌƌĞŶƚĞǀŝĚĞŶĐĞůŝŶŬŝŶŐŝŬĂǀŝƌƵƐƚŽ
ŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝŶŚŝƐƚŽƌŝĐĂůĐŽŶƚĞǆƚ͕ϭϵϰϳƚŽϮϬϭϲĂŶĚŽĨĨĞƌĞĚƉŽƐƐŝďůĞĞǆƉůĂŶĂƚŝŽŶƐĂƐƚŽǁŚǇƚŚĞƌĞ
ǁĞƌĞŶŽĐĂƐĞƐŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝŶĨƌŝĐĂĨŽƌϳϬǇĞĂƌƐ͘dŚĞƐƵŵŵĂƌǇŽĨƚŚĞƉŽƐƐŝďůĞĞǆƉůĂŶĂƚŝŽŶƐĂƌĞ͗
ƚŚĞƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇŽĨĐŚĞŵŝĐĂů͕WǇƌŝƉƌŽǆǇĨĞŶ͕ƵƐĞĚŝŶĂ^ƚĂƚĞͲĐŽŶƚƌŽůůĞĚƉƌŽŐƌĂŵŵĞĂŝŵĞĚĂƚĞƌĂĚŝĐĂƚŝŶŐ
ĚŝƐĞĂƐĞͲĐĂƌƌǇŝŶŐŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐ͖ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇŽĨĞǆŝƐƚĞŶĐĞŽĨŝŶĞƋƵĂůŝƚŝĞƐŝŶƚŚĞůŽǁͲŝŶĐŽŵĞĐŽƵŶƚƌŝĞƐŝŶ
ƚŚĞŵĞƌŝĐĂƐ͕ǁŚŝĐŚĂƌĞĐƵƌƌĞŶƚůǇŝŐŶŽƌĞĚŝŶƚŚĞŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŶĂƌƌĂƚŝǀĞĂŶĚƚŚĞƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇŽĨŚĞƌĚ
ŝŵŵƵŶŝƚǇŽĐĐƵƌƌŝŶŐŝŶĨƌŝĐĂƚŚĂƚŵĂǇŚĂǀĞƉƌŽǀŝĚĞĚƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶĂŐĂŝŶƐƚƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͘

>ĂƐƚůǇ͕ƚĂďůĞĂŶĚŵĂƉƐǁĞƌĞƵƐĞĚŝŶƚŚŝƐďŽŽŬƚŽƌĞŝŶĨŽƌĐĞĂŶĚĂĚĚǀĂůƵĞƚŽƚŚĞƚĞǆƚƵĂůŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘
dŚĞǇǁĞƌĞĂůƐŽƵƐĞĚƚŽĚƌĂǁĂƚƚĞŶƚŝŽŶƚŽƐƉĂƚŝĂůƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐŝŶƚŚĞŐůŽďĂůĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐ͘
dŚĞŝƌƵƐĞĂůůŽǁƐůĞŶŐƚŚŝĞƌŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶŝŶƚŚĞďŽŽŬƚŽďĞĚĞƐĐƌŝďĞĚŝŶƉŝĐƚƵƌĞƐĂŶĚƚĂďƵůĂƌĨŽƌŵƐĂŶĚ
ŵŽƌĞŵĞŵŽƌĂďůĞďĞĐĂƵƐĞƚŚĞǇŚĂǀĞĐŽůŽƵƌƐĂŶĚŝŶƐŚĂƉĞƐ͘ůƐŽ͕ƚŚĞƚĂďůĞĂŶĚŵĂƉƐŚĞůƉĞĚƚŽ
ƉƌĞƐĞŶƚƐƉĂƚŝĂůƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐŝŶĂǁĂǇƚŚĂƚŝƐŵŽƌĞƐƚƌŝŬŝŶŐ͖ŐŝǀĞŶƚŚĂƚƚŚĞǇƐŚŽǁƚŚĞŝŶƚĞŶƐŝƚǇŽĨƚŚĞ
ŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶĂŶĚŐůŽďĂůƐƉƌĞĂĚ͘KŶĐĞƚŚĞƐƉĂƚŝĂůƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐǁĞƌĞĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ͕ƚŚĞďŽŽŬ
ǁĂƐƚŚĞŶĂďůĞƚŽĂŶĂůǇƐĞƚŚĞŵĂŶĚƵƐĞĚƚĞǆƚƐƚŽĞǆƉůĂŝŶƚŚĞƵŶĚĞƌůǇŝŶŐĐĂƵƐĞƐŽĨƚŚĞĚŝƐĞĂƐĞĂŶĚŝƚƐ
ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͕ǁŚŝĐŚŝŶƚƵƌŶŝŶĨŽƌŵĞĚƚŚĞƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ͘

ŚĂƉƚĞƌϭ͗

ŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ

dŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐŝƐĂ&ůĂǀŝǀŝƌƵƐĨƌŽŵƚŚĞĨĂŵŝůǇ&ůĂǀŝǀŝƌŝĚĂĞ͕ǁŚŝĐŚŚĂƐĞŵĞƌŐĞĚĂƐĂŐůŽďĂůŵŽƐƋƵŝƚŽͲ
ďŽƌŶĞƉĂƚŚŽŐĞŶŽĨŐƌŽǁŝŶŐƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚĐŽŶĐĞƌŶ;/ĐŚĞŬƵĂŶĚ/ĐŚĞŬƵ͕ϮϬϭϲͿ͘dŚĞĞĚĞƐĂĞŐǇƉƚŝ
ŵŽƐƋƵŝƚŽǁĂƐŝŵƉůŝĐĂƚĞĚŝŶĂƐƚƵĚǇďǇŽŽƌŵĂŶĂŶĚWŽƌƚĞƌĨŝĞůĚ;ϭϵϱϲͿĂƐƚŚĞŵĂŝŶǀĞĐƚŽƌ
ƚƌĂŶƐŵŝƚƚŝŶŐƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐ͘dŚŝƐĨŝŶĚŝŶŐǁĂƐĐŽŶĨŝƌŵĞĚďǇĂůĂƚĞƌĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůƐƚƵĚǇƚŚĂƚ
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚƚŚĞĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞŽĨƚŚĞĞĚĞƐĂĞŐǇƉƚŝŵŽƐƋƵŝƚŽƚŽƚƌĂŶƐŵŝƚƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐ͘dŚĞĞĚĞƐ
ĂĞŐǇƉƚŝŵŽƐƋƵŝƚŽ͕ƐŚŽǁŶŝŶĨŝŐƵƌĞϭ͘ϭ͕ŝƐŽŶĞŽĨƚŚĞƚǁŽŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐ;ĞĚĞƐĂĞŐǇƉƚŝĂŶĚĞĚĞƐ
ĂůďŽƉŝĐƚƵƐͿƚŚĂƚƐƉƌĞĂĚƚŚĞĚĞŶŐƵĞĂŶĚĐŚŝŬƵŶŐƵŶǇĂǀŝƌƵƐĞƐ;͕ϮϬϭϲͿ͘dĂďůĞϭ͘ϭďĞůŽǁŽĨĨĞƌƐĂ
ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶŽĨƚŚĞƚǁŽŵĂŝŶĞĚĞƐŵŽƐƋƵŝƚŽ͕ĞĚĞƐĂĞŐǇƉƚŝ͕ĂŶĚĞĚĞƐĂůďŽƉŝĐƚƵƐ͕ƐƉĞĐŝĞƐƚŚĂƚ
ƚƌĂŶƐŵŝƚŝŬĂǀŝƌƵƐ͘

&ŝŐƵƌĞϭ͘ϭ͗ĞĚĞƐĂĞŐǇƉƚŝŵŽƐƋƵŝƚŽ

ϳ



^ŽƵƌĐĞ͗ WƵďůŝĐ,ĞĂůƚŚŶŐůĂŶĚ;ϮϬϭϳͿ͕dƌĂǀĞů,ĞĂůƚŚtĞďƐŝƚĞ͗
ŚƚƚƉ͗ͬͬƚƌĂǀĞůŚĞĂůƚŚƉƌŽ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬŶĞǁƐͬϰͬǌŝŬĂͲǀŝƌƵƐͲͲƵƉĚĂƚĞͲĂŶĚͲĂĚǀŝĐĞͲĨŽƌͲƚƌĂǀĞůůĞƌƐͲ
ŝŶĐůƵĚŝŶŐͲƉƌĞŐŶĂŶƚͲǁŽŵĞŶͲĂŶĚͲƚŚŽƐĞͲƉůĂŶŶŝŶŐͲƉƌĞŐŶĂŶĐǇ


dŚĞtŽƌůĚ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ;ϮϬϭϲͿƌĞĐĞŶƚůǇƌĞƉŽƌƚĞĚƚŚĂƚŝŬĂǀŝƌƵƐŚĂĚďĞĞŶŝƐŽůĂƚĞĚŝŶ
ŶƵŵĞƌŽƵƐŽƚŚĞƌƐƉĞĐŝĞƐŽĨƚŚĞĞĚĞƐŵŽƐƋƵŝƚŽĨĂŵŝůǇ͕ĂƐǁĞůůĂƐŝŶŶŽƉŚĞůĞƐĐŽƵƐƚĂŶŝ͕
DĂŶƐŽŶŝĂƵŶŝĨŽƌŵŝƐĂŶĚƵůĞǆƉĞƌĨƵƐĐƵƐ͕ŶŽŶĞŽĨƚŚĞƐĞƐƉĞĐŝĞƐŚĂƐďĞĞŶƉƌŽǀĞŶƚŽĂĐƋƵŝƌĞƚŚĞŝŬĂ
ǀŝƌƵƐĂŶĚƚƌĂŶƐŵŝƚŝƚŝŶĂůĂďŽƌĂƚŽƌǇƐĞƚƚŝŶŐ͘dŚĞƌĞƉŽƌƚĂĚĚĞĚƚŚĂƚŽƚŚĞƌĞĚĞƐƐƉĞĐŝĞƐƐƵĐŚĂƐ
ĞĚĞƐĂƚƌŽƉĂůƉƵƐ͕ĞĚĞƐŬŽƌĞŝĐƵƐ͕ĞĚĞƐƚƌŝƐĞƌŝĂƚƵƐ͕ĂŶĚĞĚĞƐũĂƉŽŶŝĐƵƐĂƌĞŬŶŽǁŶƚŽďĞĂďůĞƚŽ
ƚƌĂŶƐŵŝƚŽƚŚĞƌĨůĂǀŝǀŝƌƵƐĞƐ͕ďƵƚƚŚĞƌĞŝƐƉƌĞƐĞŶƚůǇŶŽĞǀŝĚĞŶĐĞƚŽƐŚŽǁƚŚĂƚƚŚĞƐĞĞĚĞƐƐƉĞĐŝĞƐĐĂŶ
ƚƌĂŶƐŵŝƚŝŬĂǀŝƌƵƐŽƌĂĚĂƉƚƚŽƵƌďĂŶĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͘ŽŶƚƌĂƌǇƚŽƚŚŝƐƐƵƉƉŽƐŝƚŝŽŶ͕ĂƐƚƵĚǇƉƵďůŝƐŚĞĚ
ďǇƚŚĞŵĞĚŝĐĂůũŽƵƌŶĂů͕dŚĞ>ĂŶĐĞƚǁĂƌŶĞĚƚŚĂƚƚŽĂƐƐƵŵĞƚŚĂƚĞĚĞƐĂĞŐǇƉƚŝŝƐƚŚĞŽŶůǇŵŽƐƋƵŝƚŽ
ŝŶǀŽůǀĞĚŝŶŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŝŶĂƌĞĂƐǁŚĞƌĞŽƚŚĞƌŵŽƐƋƵŝƚŽƐƉĞĐŝĞƐĐŽĞǆŝƐƚŶĂŝǀĞůǇĂŶĚĐŽƵůĚ
ďĞĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚŝĐŝĨŽƚŚĞƌƐƉĞĐŝĞƐĂƌĞĨŽƵŶĚƚŽŚĂǀĞŝŵƉŽƌƚĂŶƚƌŽůĞƐŝŶŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ
;ǇƌĞƐ͕ϮϬϭϲͿ͘t,KĞŵƉŚĂƚŝĐĂůůǇŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚƚŚĂƚĞĚĞƐĂĞŐǇƉƚŝŝƐƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞĨŽƌƚŚĞĐƵƌƌĞŶƚ
ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶƚŚĞŵĞƌŝĐĂƐ;t,K͕ϮϬϭϲͿ͘

dĂďůĞϭ͘ϭ͗ŽŵƉĂƌŝƐŽŶŽĨĞĚĞƐĂĞŐǇƉƚŝĂŶĚĞĚĞƐĂůďŽƉŝĐƚƵƐ͗

ĞĚĞƐĂĞŐǇƉƚŝ ĞĚĞƐĂůďŽƉŝĐƚƵƐ
ďŝƚĞƐƉƌŝŵĂƌŝůǇŚƵŵĂŶƐ;ĂŶƚŚƌŽƉŽƉŚŝůŝĐͿ ďŝƚĞƐƉƌŝŵĂƌŝůǇǁŝůĚĂŶĚĚŽŵĞƐƚŝĐĂŶŝŵĂůƐ
;ǌŽŽƉŚŝůŝĐͿďƵƚĂůƐŽŚƵŵĂŶƐ
ƚĞŶĚƐƚŽďŝƚĞŝŶĚŽŽƌƐ ƚĞŶĚƐƚŽďŝƚĞŽƵƚĚŽŽƌƐ
ĨĞĞĚƐŵƵůƚŝƉůĞƚŝŵĞƐƉĞƌĐǇĐůĞŽĨĞŐŐƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĨĞĞĚƐŽŶĐĞƉĞƌĐǇĐůĞŽĨĞŐŐƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ
ĂĚĂƉƚƐǁĞůůƚŽŚƵŵĂŶƵƌďĂŶƐĞƚƚůĞŵĞŶƚƐ ŝŶŚĂďŝƚƐƌƵƌĂůĂƌĞĂƐĞƐƉĞĐŝĂůůǇ

^ŽƵƌĐĞ͗t,K;ϮϬϭϲͿŝŬĂǀŝƌƵƐǀĞĐƚŽƌƐĂŶĚƌŝƐŬŽĨƐƉƌĞĂĚŝŶƚŚĞt,KƵƌŽƉĞĂŶZĞŐŝŽŶ
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĞƵƌŽ͘ǁŚŽ͘ŝŶƚͬͺͺĚĂƚĂͬĂƐƐĞƚƐͬƉĚĨͺĨŝůĞͬϬϬϭϭͬϯϬϰϮϭϭͬŝŬĂͲǀŝƌƵƐͲĂŶĚͲƌŝƐŬͲŽĨͲ
ƐƉƌĞĂĚͲŝŶͲƵƌŽƉĞĂŶͲZĞŐŝŽŶ͘ƉĚĨ͍ƵĂсϭ

dŚĞŵŽƐƚĐŽŵŵŽŶƐǇŵƉƚŽŵƐĂŵŽŶŐƐǇŵƉƚŽŵĂƚŝĐƉĂƚŝĞŶƚƐŝŶĐůƵĚĞŵĂĐƵůĂƌŽƌƉĂƉƵůĂƌƌĂƐŚ;ϵϬƉĞƌ
ĐĞŶƚͿ͖ƚǇƉŝĐĂůůǇůŽǁŐƌĂĚĞĨĞǀĞƌ;ϳϬƉĞƌĐĞŶƚͿĂƌƚŚƌĂůŐŝĂ;ďĞƚǁĞĞŶϲϬĂŶĚϳϬƉĞƌĐĞŶƚͿ͖ĨĂƚŝŐƵĞ;ϳϬ
ƉĞƌĐĞŶƚͿ͖ŶŽŶͲƉƵƌƵůĞŶƚĐŽŶũƵŶĐƚŝǀŝƚŝƐŽƌĐŽŶũƵŶĐƚŝǀĂůŚǇƉĞƌĂĞŵŝĂ;ϱϱƉĞƌĐĞŶƚͿ͖ŵǇĂůŐŝĂ;ϰϱƉĞƌĐĞŶƚͿ
ĂŶĚŚĞĂĚĂĐŚĞ;ϰϱƉĞƌĐĞŶƚͿ͕ǁŚŝůĞŽƚŚĞƌƐǇŵƉƚŽŵƐ͕ƐƵĐŚĂƐƌĞƚƌŽͲŽƌďŝƚĂůƉĂŝŶ͕ŽĞĚĞŵĂ͕ǀŽŵŝƚŝŶŐ͕
ϴ

ƐŽƌĞƚŚƌŽĂƚ͕ƵǀĞŝƚŝƐ͕ĂŶĚůǇŵƉŚĂĚĞŶŽƉĂƚŚǇ͕ĂƌĞůĞƐƐĨƌĞƋƵĞŶƚ;ĂƌǌŽŶ͕ĞƚĂů͘ϮϬϭϲ͕/ĐŚĞŬƵ͕
ϮϬϭϲͿ͘ƌĂƐŝůĞƚĂů͘;ϮϬϭϲďͿƐŚŽǁƚŚĂƚŵĂĐƵůŽƉĂƉƵůĂƌƌĂƐŚŝƐĂƚǇƉŝĐĂůĨĞĂƚƵƌĞŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͖
ŽĨƚĞŶƉƌƵƌŝŐŝŶŽƵƐĂŶĚƐƚĂƌƚƐŽŶƚŚĞĨĂĐĞŶĚŽƌƚŚĞƚƌƵŶŬĂŶĚƚŚĞŶƐƉƌĞĂĚƐƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚƚŚĞďŽĚǇďƵƚ
ŵĂǇĂůƐŽďĞĨŽĐĂůĂŶĚĨƵŐĂĐŝŽƵƐ͘

&ŝŐƵƌĞϭ͘Ϯ

ĚŽƉƚĞĚĨƌŽŵ͗ ƌ͘ŚĂŐǇĂƐŚƌŝ;ϮϬϭϲͿ͕ŝŬĂsŝƌƵƐĂƌƚŝĐůĞŝŶDĞĚƐĐĂƉĞ͘ĐŽŵ

dŚĞĂďŽǀĞĨŝŐƵƌĞϭ͘ϮƐŚŽǁƐƉŝĐƚƵƌĞƐŽĨƌĂƐŚĞƐŝŶĂƉĂƚŝĞŶƚǁŝƚŚŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͘dŚĞƐĞƐŽƌƚŽĨ
ƌĂƐŚĞƐĂƌĞĐĂůůĞĚ͞ŵĂĐƵůŽƉĂƉƵůĂƌƌĂƐŚĞƐ͟ƚŚĂƚŝƐĂĐŽŵƉŽƵŶĚǁŽƌĚƵƐĞĚƚŽĚĞƐĐƌŝďĞƚǁŽƚĞƌŵƐ͕
ΗŵĂĐƵůĞΗĂŶĚƉĂƉƵůĞ͘ΗDĂĐƵůĞŝƐĨůĂƚĚŝƐĐŽůŽƌĂƚŝŽŶŽƌďůĞŵŝƐŚĞƐƚŚĂƚŵĞĂƐƵƌĞƐŵĂůůĞƌƚŚĂŶϭ
ĐĞŶƚŝŵĞƚĞƌ͘WĂƉƵůĞ͕ŽŶƚŚĞŽƚŚĞƌŚĂŶĚ͕ŝƐĂŶĞůĞǀĂƚĞĚůĞƐŝŽŶƚŚĂƚĂůƐŽŵĞĂƐƵƌĞƐƐŵĂůůĞƌƚŚĂŶϭ
ĐĞŶƚŝŵĞƚĞƌ͘tŚĞŶƚŚĞƚǁŽƚĞƌŵƐĂƌĞĐŽŵďŝŶĞĚ͕ŽŶĞĐĂŶĚĞƚĞƌŵŝŶĞƚŚĂƚŵĂĐƵůŽƉĂƉƵůĂƌƌĂƐŚĞƐĂƌĞ
ƚŚŽƐĞƚŚĂƚĂƌĞĐŽŵƉŽƐĞĚŽĨƌĞĚŶĞƐƐŽƌƐŵŽŽƚŚƐŬŝŶƌĂƐŚ͕ǁŝƚŚĞůĞǀĂƚĞĚďƵŵƉƐ;ĂƌƚĞĂƵǆ͕
ϮϬϭϲͿ͘DĂĐƵůŽƉĂƉƵůĂƌƌĂƐŚĞƐƐƵĐŚĂƐƚŚŽƐĞŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚŝŶĨŝŐƵƌĞϭ͘ϮĂƌĞŽĨƚĞŶĨĞůƚŝƚĐŚǇĂŶĚ
ƵŶĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞďƵƚĚŽŶŽƚƌĞƋƵŝƌĞĂŶǇƐƉĞĐŝĨŝĐƚƌĞĂƚŵĞŶƚĂƐƚŚĞǇƚĞŶĚƚŽƐƵďƐŝĚĞĂĨƚĞƌĨĞǁĚĂǇƐ
ǁŝƚŚŽƵƚůĞĂǀŝŶŐĂŶǇƐĐĂƌŽƌƐƉŽƚƐ;KĂŬůĞǇ͕ϮϬϭϲͿ͘ŚĞĂůƚŚǁƌŝƚĞƌĨŽƌEEĞǁƐĐŝƚŝŶŐĂƚĞĂŵŽĨEĞǁ
zŽƌŬĚŽĐƚŽƌƐǁŚŽƚƌĞĂƚĞĚŝŬĂƉĂƚŝĞŶƚƐĞǆƉůĂŝŶƐƚŚĂƚŝŬĂŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐƚĂƌƚƐŽĨĨǁŝƚŚĂŚĞĂĚĂĐŚĞ͖ǁŝƚŚŝŶ
ĂĚĂǇ͕ĂƌĞĚƌĂƐŚĨŽƌŵĞĚŽŶŚŝƐŚĂŶĚƐĂŶĚĂƌŵƐĂŶĚƐƉƌĞĂĚƚŽŚŝƐǁŚŽůĞďŽĚǇďǇƚŚĞƚŚŝƌĚĚĂǇ͘dŚƵƐ͕
ŵĞƌŝĐĂĚŽĐƚŽƌƐĂƌĞƚŚĞƌĞĨŽƌĞŝŵƉůŽƌĞĚƚŽďĞƉƌŽĂĐƚŝǀĞŝŶŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐƚŚĞĚŝƐƚŝŶĐƚŝǀĞƐǇŵƉƚŽŵƐŽĨ
ƚŚĞĚŝƐĞĂƐĞ;&Žǆ͕ϮϬϭϲͿ͘

DŽƐƚƉĞŽƉůĞŝŶĨĞĐƚĞĚǁŝƚŚŝŬĂǀŝƌƵƐĂƌĞĂƐǇŵƉƚŽŵĂƚŝĐ͘/ŶŽƚŚĞƌǁŽƌĚƐ͕ƉĞŽƉůĞŝŶĨĞĐƚĞĚǁŝƚŚŝŬĂ
ǀŝƌƵƐǁŝůůŚĂǀĞŶŽƐǇŵƉƚŽŵƐŽƌĨĂůůŝůů͖ŽŶůǇŽŶĞŝŶĨŝǀĞŽĨƚŚĞƉĞŽƉůĞŝŶĨĞĐƚĞĚǁŝƚŚƚŚĞĚŝƐĞĂƐĞ
ďĞĐŽŵĞƐǇŵƉƚŽŵĂƚŝĐ;͕ϮϬϭϲͿ͘KŶĞƐƚƵĚǇĞƐƚŝŵĂƚĞĚƚŚĂƚƵƉƚŽϴϬƉĞƌĐĞŶƚĐĂƐĞƐŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐ
ŝŶĨĞĐƚŝŽŶĂƌĞĂƐǇŵƉƚŽŵĂƚŝĐ;ƵĨĨǇĞƚĂů͘ϮϬϬϵͿ͘dŚŝƐƌĞƐƵůƚŝŶŽŶůǇϮϬƉĞƌĐĞŶƚŽĨƚŚŽƐĞƉĞŽƉůĞ
ŝŶĨĞĐƚĞĚǁŝƚŚƚŚĞǀŝƌƵƐƐĞĞŬŝŶŐŵĞĚŝĐĂůƚƌĞĂƚŵĞŶƚ;^ǁĂŶƐŽŶ͕ϮϬϭϲͿ͘ƵĨĨǇĞƚĂů͘;ϮϬϬϵͿŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ
ƚŚĂƚƐǇŵƉƚŽŵƐŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶŽĐĐƵƌĂĨƚĞƌĂŶŝŶĐƵďĂƚŝŽŶƉĞƌŝŽĚŽĨϯʹϭϮĚĂǇƐ͘dŚĞǇĂĚĚĞĚƚŚĂƚ
ƚŚĞƐǇŵƉƚŽŵƐĂƌĞƵƐƵĂůůǇŵŝůĚĂŶĚůĂƐƚĨŽƌϰʹϳĚĂǇƐǁŝƚŚŽƵƚƐĞǀĞƌĞĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ;ƵĨĨǇĞƚĂů͘ϮϬϬϵͿ
dŚĞƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶŽĨƚŚŝƐŝƐƚŚĂƚƚŚŽƐĞǁŚŽĂƌĞĂƐǇŵƉƚŽŵĂƚŝĐĂŶĚƚŚŽƐĞǁŚŽĂƌĞŝŶƚŚĞ
ŝŶĐƵďĂƚŝŽŶƉĞƌŝŽĚŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐĐŽƵůĚƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇĚŽŶĂƚĞŝŶĨĞĐƚĞĚďůŽŽĚŽƌĞǆĐŚĂŶŐĞĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚĞĚ
ďŽĚǇĨůƵŝĚ͕ƚŚĞƌĞďǇ͕ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐŚƵŵĂŶƚŽŚƵŵĂŶƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ;/ĐŚĞŬƵĂŶĚ/ĐŚĞŬƵ͕ϮϬϭϲͿ͘
ϵ


ůƚŚŽƵŐŚŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶŝƐŶŽƚůŝĨĞͲƚŚƌĞĂƚĞŶŝŶŐŝŶŚĞĂůƚŚǇƉĞƌƐŽŶ͕ƐĞǀĞƌĞƐǇŵƉƚŽŵƐĂŶĚ
ƐĞƋƵĞůĂĞǁĞƌĞƌĞƉŽƌƚĞĚ͕ŝŶĐůƵĚŝŶŐ'ƵŝůůĂŶʹĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞĂŶĚŽƚŚĞƌŶĞƵƌŽůŽŐŝĐĂůĚŝƐŽƌĚĞƌƐ͕
ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐŝĐĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐĂŶĚĞǀĞŶĚĞĂƚŚĚƵƌŝŶŐƚŚĞƌĞĐĞŶƚŽƵƚďƌĞĂŬƐ;ĂƌǌŽŶ͕ĞĂů͘;ϮϬϭϲͿ͘dŚĞ
ĨŝƌƐƚĚĞĂƚŚĨƌŽŵ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞ͕ĂƉĂƌĂůǇƐŝƐĐŽŶĚŝƚŝŽŶƚŚĂƚĚĞǀĞůŽƉĞĚĨƌŽŵĂŝŬĂŝŶĨĞĐƚŝŽŶ
ǁĂƐŝŶWƵĞƌƚŽZŝĐŽŝŶƵŐƵƐƚϮϬϭϲ͘dŚĞǀŝĐƚŝŵ͕ĂŐĞĚďĞƚǁĞĞŶϯϱĂŶĚϰϱǇĞĂƌƐŽůĚĂŶĚĨƌŽŵƚŚĞ^ĂŶ
:ƵĂŶĂƌĞĂŽĨWƵĞƌƚŽZŝĐŽ͕Ăh^ƚĞƌƌŝƚŽƌǇŝŶƚŚĞĂƌŝďďĞĂŶĚŝĞĚĨƌŽŵ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞ;ŽƚŽ͕
ϮϬϭϲͿ͘dŚŝƐƉƌŽŵƉƚĞĚĂƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚĞǆƉĞƌƚƚŽĂƐŬ͕͞tŚĂƚĚŽĞƐƚŚŝƐĨŝƌƐƚĚĞĂƚŚƚĞůůƵƐ͍dŚĂƚĂůůŽĨƵƐ
ĂƌĞƐƵƐĐĞƉƚŝďůĞ͟;ŐĞƌŚŽůŵ͕ϮϬϭϲͿ͘dŚĞtŽƌůĚ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƌĞĐĞŶƚƌĞƉŽƌƚŽŶŝŬĂǀŝƌƵƐĂŶĚ
ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐůŝŶŬĞĚ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞƚŽŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ;t,K͕ϮϬϭϳ͘ƐĚŝƐĐƵƐƐĞĚ
ĞůƐĞǁŚĞƌĞŝŶƚŚŝƐĐŚĂƉƚĞƌ͕ŝŬĂǀŝƌƵƐĐĂŶďĞƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚĨƌŽŵĂŶŝŶĨĞĐƚĞĚƉƌĞŐŶĂŶƚǁŽŵĂŶƚŽŚĞƌƵŶͲ
ďŽƌŶĐŚŝůĚƚŚĞŶĐĂŶĐĂƵƐĞŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇůĞĂĚŝŶŐƚŽĂďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚĂŶĚŽƚŚĞƌƐĞǀĞƌĞďƌĂŝŶĂŶŽŵĂůŝĞƐŝŶ
ƚŚĞŝŶĨĂŶƚ͘ŝŬĂŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐŝŶĂĚƵůƚƐĐĂŶƌĞƐƵůƚŝŶ'ƵŝůůĂŝŶʹĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞ͕ǁŚŝĐŚŚĂƐďĞĞŶĚĞƐĐƌŝďĞĚ
ŝŶƚŚŝƐĐŚĂƉƚĞƌĂƐĂĐŽŶĚŝƚŝŽŶƚŚĂƚĐĂŶĐĂƵƐĞƚĞŵƉŽƌĂƌǇƉĂƌĂůǇƐŝƐĂŶĚŝŶƌĂƌĞŝŶƐƚĂŶĐĞƐ͕ĚĞĂƚŚ͘

dŚĞtŽƌůĚ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ;ϮϬϭϳͿĂůƐŽƌĞĐĞŶƚůǇƌĞƉŽƌƚĞĚƚŚĂƚŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂůĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶŽĨŝŬĂ
ǀŝƌƵƐŚĂĚĞǆƉĂŶĚĞĚŐůŽďĂůůǇǁŝƚŚϯϭĐŽƵŶƚƌŝĞƐĂŶĚƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐŝŶĐůƵĚŝŶŐƌĞƉŽƌƚĞĚĐĂƐĞƐŽĨ
ŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚŽƚŚĞƌĐĞŶƚƌĂůŶĞƌǀŽƵƐƐǇƐƚĞŵŵĂůĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐ͘
t,KĂĚĚĞĚƚŚĂƚƚŚĞƌĞĂƌĞƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚŐĂƉƐŝŶŬŶŽǁůĞĚŐĞĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐŝŬĂǀŝƌƵƐĂƐĂǀĞĐƚŽƌ͕ƚŚĞ
ĚŝƐĞĂƐĞΖƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶĚǇŶĂŵŝĐƐ͕ĂŶĚŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂůĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ͘dŚĞƐĞĐŚĂůůĞŶŐĞƐŶŽƚǁŝƚŚƐƚĂŶĚŝŶŐ͕
ƚŚĞƌĞŝƐĂŶĞĞĚƚŽŚĂǀĞĂĐůĞĂƌĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶŽĨƚŚĞĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŝŶĂŐŝǀĞŶ
ƉůĂĐĞĂŶĚĂƚĂŐŝǀĞŶƚŝŵĞƚŽĂůůŽǁĂŶĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚŽĨƚŚĞƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶĨŽƌǀĂƌŝŽƵƐ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŽƌĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐĂŶĚƚŽĂĚĂƉƚƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇĨŽƌĐŽƵŶƚƌǇ
ƌĞƐŝĚĞŶƚƐĂŶĚƚƌĂǀĞůĞƌƐĂůŝŬĞ͘^ƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕ƚŚĞtŽƌůĚ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ;t,KͿĂŶĚƚŚĞhŶŝƚĞĚ
^ƚĂƚĞƐWĂŶŵĞƌŝĐĂŶ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ;W,KͿĚĞǀĞůŽƉĞĚĂŶĞǁŝŬĂǀŝƌƵƐĐĂƚĞŐŽƌŝƐĂƚŝŽŶƐĐŚĞŵĞ
;t,KĂŶĚW,K͕ϮϬϭϳͿ͘dŚĞĂŝŵƐŽĨƚŚĞĨŽůůŽǁŝŶŐĨŽƵƌĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶĚĞĨŝŶĞĚ
ĨŽƌƚŚĞĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶĂƌĞ͗

x ĂƚĞŐŽƌǇϭ͗dŽŝĚĞŶƚŝĨǇƚŚĞĂƌĞĂǁŝƚŚŶĞǁŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶŽƌƌĞͲŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶǁŝƚŚŽŶŐŽŝŶŐŝŬĂ
ǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ͘
x ĂƚĞŐŽƌǇϮ͗dŽŝĚĞŶƚŝĨǇĂƌĞĂĞŝƚŚĞƌǁŝƚŚĞǀŝĚĞŶĐĞŽĨǀŝƌƵƐĐŝƌĐƵůĂƚŝŽŶďĞĨŽƌĞϮϬϭϱŽƌĂƌĞĂ
ǁŝƚŚĂŶŽŶŐŽŝŶŐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶƚŚĂƚŝƐŶŽůŽŶŐĞƌŝŶƚŚĞŶĞǁŽƌƌĞͲŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶƉŚĂƐĞ͕ďƵƚ
ǁŚĞƌĞƚŚĞƌĞŝƐŶŽĞǀŝĚĞŶĐĞŽĨŝŶƚĞƌƌƵƉƚŝŽŶ͘
x ĂƚĞŐŽƌǇϯ͗dŽŝĚĞŶƚŝĨǇƚŚĞĂƌĞĂǁŝƚŚŝŶƚĞƌƌƵƉƚĞĚƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶĂŶĚǁŝƚŚƉŽƚĞŶƚŝĂůĨŽƌĨƵƚƵƌĞ
ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ͘
x ĂƚĞŐŽƌǇϰ͗dŽŝĚĞŶƚŝĨǇƚŚĞĂƌĞĂǁŝƚŚĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚĐŽŵƉĞƚĞŶƚǀĞĐƚŽƌďƵƚŶŽŬŶŽǁŶ
ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚƉĂƐƚŽƌĐƵƌƌĞŶƚƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ;t,K͕ϮϬϭϳͿ͘

dĂďůĞϭ͘Ϯ͗

ŝŬĂsŝƌƵƐĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶďǇt,KZĞŐŝŽŶĂůKĨĨŝĐĞ͕ŽƵŶƚƌŝĞƐ͕dĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐŽƌ^ƵďͲŶĂƚŝŽŶĂůĂƌĞĂƐ

t,KZĞŐŝŽŶĂůKĨĨŝĐĞŽƵŶƚƌǇͬƚĞƌƌŝƚŽƌǇͬƐƵďͲŶĂƚŝŽŶĂůĂƌĞĂ 
ĂƚĞŐŽƌǇϭ͗ &ZK ŶŐŽůĂ͖ĂďŽsĞƌĚĞ͖'ƵŝŶĞĂͲŝƐƐĂƵ ϯ
ϭϬ

 DZKͬW,K ŶŐƵŝůůĂ͖ŶƚŝŐƵĂĂŶĚĂƌďƵĚĂ͖ƌŐĞŶƚŝŶĂ͖ƌƵďĂ͖ĂŚĂŵĂƐ͖ĂƌďĂĚŽƐ͖
ĞůŝǌĞ͖ŽůŝǀŝĂ;WůƵƌŝŶĂƚŝŽŶĂů^ƚĂƚĞŽĨͿ͖ŽŶĂŝƌĞ͕^ĂŝŶƚƵƐƚĂƚŝƵƐ͖^ĂďĂ͖
ƌĂǌŝů͖ƌŝƚŝƐŚsŝƌŐŝŶ/ƐůĂŶĚƐ͖ĂǇŵĂŶ/ƐůĂŶĚƐ͖ŽůŽŵďŝĂ͖ŽƐƚĂZŝĐĂ͖
ƵďĂ͖ƵƌĂĕĂŽ͖ŽŵŝŶŝĐĂ͖ŽŵŝŶŝĐĂŶZĞƉƵďůŝĐ͖ĐƵĂĚŽƌ͖ů^ĂůǀĂĚŽƌ͖
&ƌĞŶĐŚ'ƵŝĂŶĂ͖'ƌĞŶĂĚĂ͖'ƵĂĚĞůŽƵƉĞ͖'ƵĂƚĞŵĂůĂ͖'ƵǇĂŶĂ͖,ŽŶĚƵƌĂƐ͖
:ĂŵĂŝĐĂ͖DĂƌƚŝŶŝƋƵĞ͖DĞǆŝĐŽ͖DŽŶƚƐĞƌƌĂƚ͖EŝĐĂƌĂŐƵĂ͖WĂŶĂŵĂ͖
WĂƌĂŐƵĂǇ͖WĞƌƵ͖WƵĞƌƚŽZŝĐŽ͖^ĂŝŶƚĂƌƚŚĠůĞŵǇ͖^ĂŝŶƚ<ŝƚƚƐĂŶĚEĞǀŝƐ͖
^ĂŝŶƚ>ƵĐŝĂ͖^ĂŝŶƚDĂƌƚŝŶ͖^ĂŝŶƚsŝŶĐĞŶƚĂŶĚƚŚĞ'ƌĞŶĂĚŝŶĞƐ͖^ĂŝŶƚ
DĂĂƌƚĞŶ͖^ƵƌŝŶĂŵĞ͖dƌŝŶŝĚĂĚĂŶĚdŽďĂŐŽ͖dƵƌŬƐĂŶĚĂŝĐŽƐ/ƐůĂŶĚƐ͖
hŶŝƚĞĚ^ƚĂƚĞƐŽĨŵĞƌŝĐĂ͖hŶŝƚĞĚ^ƚĂƚĞƐsŝƌŐŝŶ/ƐůĂŶĚƐ͖sĞŶĞǌƵĞůĂĂŶĚ
ŽůŝǀĂƌŝĂŶZĞƉƵďůŝĐ





ϰϳ






^ZK DĂůĚŝǀĞƐ ϭ
tWZK ŵĞƌŝĐĂŶ^ĂŵŽĂ͖&ŝũŝ͖DĂƌƐŚĂůů/ƐůĂŶĚƐ͖DŝĐƌŽŶĞƐŝĂ;&ĞĚĞƌĂƚĞĚ^ƚĂƚĞƐ
ŽĨͿ͖WĂůĂƵ͖WĂƉƵĂEĞǁ'ƵŝŶĞĂ͖^ĂŵŽĂ͖^ŝŶŐĂƉŽƌĞ͖^ŽůŽŵŽŶ/ƐůĂŶĚƐ͖
dŽŶŐĂ


ϭϬ
^ƵďƚŽƚĂů ϲϭ
ĂƚĞŐŽƌǇϮ͗

&ZK ƵƌŬŝŶĂ&ĂƐŽ͖ƵƌƵŶĚŝ͖ĂŵĞƌŽŽŶ͖ĞŶƚƌĂůĨƌŝĐĂŶZĞƉƵďůŝĐ͖ƀƚĞ
Ě͛/ǀŽŝƌĞ͖'ĂďŽŶ͖EŝŐĞƌŝĂ͖^ĞŶĞŐĂů͖hŐĂŶĚĂ

ϵ
DZKͬW,K ,Ăŝƚŝ ϭ
^ZK /ŶĚŽŶĞƐŝĂ͖dŚĂŝůĂŶĚ͖ĂŶŐůĂĚĞƐŚ ϯ
tWZK ĂŵďŽĚŝĂ͖>ĂŽWĞŽƉůĞΖƐĞŵŽĐƌĂƚŝĐZĞƉƵďůŝĐ͖DĂůĂǇƐŝĂ͖WŚŝůŝƉƉŝŶĞƐ͖
sŝĞƚEĂŵ

ϱ
^ƵďƚŽƚĂů ϭϴ
ĂƚĞŐŽƌǇϯ͗

DZKͬW,K /^>W^hʹŚŝůĞ ϭ
tWZK ŽŽŬ/ƐůĂŶĚƐ͖&ƌĞŶĐŚWŽůǇŶĞƐŝĂ͖EĞǁĂůĞĚŽŶŝĂ͖sĂŶƵĂƚƵ ϰ
^ƵďƚŽƚĂů   ϱ
ĂƚĞŐŽƌǇϰ͗ &ZK ĞŶŝŶ͖ŽƚƐǁĂŶĂ͖ŚĂĚ͖ŽŵŽƌŽƐ͖ŽŶŐŽ͖ĞŵŽĐƌĂƚŝĐZĞƉƵďůŝĐŽĨ
ƚŚĞŽŶŐŽ͖ƋƵĂƚŽƌŝĂů'ƵŝŶĞĂ͖ƌŝƚƌĞĂ͖ƚŚŝŽƉŝĂ͖'ĂŵďŝĂ͖'ŚĂŶĂ͖
'ƵŝŶĞĂ͖<ĞŶǇĂ͖>ŝďĞƌŝĂ͖DĂĚĂŐĂƐĐĂƌ͖DĂůĂǁŝ͖DĂůŝ͖DĂƵƌŝƚŝƵƐ͖
DĂǇŽƚƚĞ͖DŽǌĂŵďŝƋƵĞ͖EĂŵŝďŝĂ͖EŝŐĞƌ͖ZĠƵŶŝŽŶ͖ZǁĂŶĚĂ͖^ĂŽ
dŽŵĞĂŶĚWƌŝŶĐŝƉĞ͖^ĞǇĐŚĞůůĞƐ͖^ŝĞƌƌĂ>ĞŽŶĞ͖^ŽƵƚŚĨƌŝĐĂ͖^ŽƵƚŚ
^ƵĚĂŶ͖dŽŐŽ͖hŶŝƚĞĚZĞƉƵďůŝĐŽĨdĂŶǌĂŶŝĂ͖ĂŵďŝĂ͖ŝŵďĂďǁĞ
ϯϯ
DZKͬW,K hƌƵŐƵĂǇ ϭ
DZK ũŝďŽƵƚŝ͖ŐǇƉƚ͖KŵĂŶ͖WĂŬŝƐƚĂŶ͖^ĂƵĚŝƌĂďŝĂ͖^ŽŵĂůŝĂ͖^ƵĚĂŶ͖
zĞŵĞŶ

ϴ
hZK 'ĞŽƌŐŝĂ͖ZĞŐŝĆŽƵƚſŶŽŵĂĚĂDĂĚĞŝƌĂʹWŽƌƚƵŐĂů͖ZƵƐƐŝĂŶ
&ĞĚĞƌĂƚŝŽŶ͖dƵƌŬĞǇ

ϰ
^ZK ŚƵƚĂŶ͖/ŶĚŝĂ͖DǇĂŶŵĂƌ͖EĞƉĂů͖^ƌŝ>ĂŶŬĂ͖dŝŵŽƌͲ>ĞƐƚĞ ϲ
tWZK ƵƐƚƌĂůŝĂ͖ƌƵŶĞŝĂƌƵƐƐĂůĂŵ͖ŚŝŶĂ͖ŚƌŝƐƚŵĂƐ/ƐůĂŶĚ͖'ƵĂŵ͖
<ŝƌŝďĂƚŝ͖EĂƵƌƵ͖EŝƵĞ͖EŽƌƚŚĞƌŶDĂƌŝĂŶĂ/ƐůĂŶĚƐ;ŽŵŵŽŶǁĞĂůƚŚŽĨ
ƚŚĞͿ͖dŽŬĞůĂƵ͖dƵǀĂůƵ͖tĂůůŝƐĂŶĚ&ƵƚƵŶĂ
ϭϮ
^ƵďƚŽƚĂů ϲϰ
dŽƚĂů ϭϰϴ

^ŽƵƌĐĞ͗t,KĂŶĚW,K;ϮϬϭϳͿ>ĂƚĞƐƚ'ůŽďĂů^ŝƚƵĂƚŝŽŶZĞƉŽƌƚŽŶŝŬĂ͗ŝŬĂǀŝƌƵƐ͕DŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͕ĂŶĚ
'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞ͕tŽƌůĚ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂŶĚWĂŶŵĞƌŝĐĂŶ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͕
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁϮ͘ƉĂŚŽ͘ŽƌŐͬŚƋͬŝŶĚĞǆ͘ƉŚƉ͍ŽƉƚŝŽŶсĐŽŵͺĐŽŶƚĞŶƚΘǀŝĞǁсĂƌƚŝĐůĞΘŝĚсϭϭϲϲϵ͗ůĂƚĞƐƚͲ
ŐůŽďĂůͲƐŝƚƵĂƚŝŽŶͲƌĞƉŽƌƚͲǌŝŬĂΘĐĂƚŝĚсϴϰϰϰ͗ŶĞǁƐΘ/ƚĞŵŝĚсϰϭϳϭϲΘůĂŶŐсĞŶ

ŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŚĂƐďĞĞŶƌĞĐŽƌĚĞĚŝŶĨƌŝĐĂ͕ƚŚĞŵĞƌŝĐĂƐ͕ƐŝĂĂŶĚƚŚĞWĂĐŝĨŝĐ͘dĂďůĞϭ͘Ϯ
ƉƌĞƐĞŶƚƐĂĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞĂƌĞĂƐǁŝƚŚŽŶŐŽŝŶŐŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŝŶĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐϭĂŶĚϮ͘dŚŝƐ
ĂŵŽƵŶƚƐƚŽĂƚŽƚĂůŽĨϲϭĂŶĚϭϴĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐŽƌĂƌĞĂƐƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘ƚŽƚĂůŽĨϱĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕
ϭϭ

ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐŽƌĂƌĞĂƐǁŝƚŚŝŶƚĞƌƌƵƉƚĞĚƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶďƵƚǁŝƚŚƉŽƚĞŶƚŝĂůĨŽƌĨƵƚƵƌĞƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶǁĞƌĞ
ƉƌĞƐĞŶƚĞĚŝŶdĂďůĞϭ͘ϮĂƐĐĂƚĞŐŽƌǇϯ͘ĂƚĞŐŽƌǇϰŝŶƚŚĞƚĂďůĞƉƌĞƐĞŶƚƐĂƚŽƚĂůŽĨϲϰĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐŽƌĂƌĞĂƐǁŝƚŚĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚĐŽŵƉĞƚĞŶƚǀĞĐƚŽƌďƵƚŶŽŬŶŽǁŶĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚƉĂƐƚŽƌĐƵƌƌĞŶƚ
ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶĂƐĐĂƚĞŐŽƌǇϰ;t,KĂŶĚW,K͕ϮϬϭϳͿ͘ĐĐŽƌĚŝŶŐƚŽt,K;ϮϬϭϳͿƐŽŵĞĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐŽƌĂƌĞĂƐĂƌĞĐƵƌƌĞŶƚůǇŶŽƚĂƚƌŝƐŬŽĨƉƌĞƐĞŶƚǀĞĐƚŽƌďŽƌŶĞŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶĚƵĞƚŽ
ƚŚĞĂďƐĞŶĐĞŽĨĂĐŽŵƉĞƚĞŶƚǀĞĐƚŽƌĂŶĚĨĂǀŽƵƌĂďůĞĐůŝŵĂƚĞ͘^ƵĐŚĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐŽƌĂƌĞĂƐĂƌĞ
ŶŽƚŝŶĐůƵĚĞĚŝŶƚŚĞĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐĐŚĞŵĞĂŶĚƚŚĞƌĞĨŽƌĞƵŶĐĂƚĞŐŽƌŝƐĞĚ͘

dŚĞƵƌŽƉĞĂŶZĞŐŝŽŶKĨĨŝĐĞ;ϮϬϭϲͿŽĨƚŚĞtŽƌůĚ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƌĞĐĞŶƚůǇĐůĂŝŵĞĚƚŚĂƚĞĚĞƐ
ĂůďŽƉŝĐƚƵƐŝƐŶĂƚŝǀĞƚŽ^ŽƵƚŚĞĂƐƚƐŝĂ͘/ŶƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶZĞŐŝŽŶ͕ƚŚĞǀŝƌƵƐĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚŝƚƐĞůĨƉƌŝŵĂƌŝůǇŝŶ
ƚŚĞDĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂŶďĂƐŝŶƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇŝŶůďĂŶŝĂ͕ŽƐŶŝĂĂŶĚ,ĞƌǌĞŐŽǀŝŶĂ͕ƵůŐĂƌŝĂ͕ƌŽĂƚŝĂ͕&ƌĂŶĐĞ͕
'ĞƌŵĂŶǇ͕'ĞŽƌŐŝĂ͕'ƌĞĞĐĞ͕/ƐƌĂĞů͕/ƚĂůǇ͕DĂůƚĂ͕DŽŶĂĐŽ͕DŽŶƚĞŶĞŐƌŽ͕ZŽŵĂŶŝĂ͕^ĂŶDĂƌŝŶŽ͕
^ůŽǀĞŶŝĂ͕^ƉĂŝŶ͕^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ͕dƵƌŬĞǇĂŶĚsĂƚŝĐĂŶŝƚǇ͘t,K;ϮϬϭϲͿĂůƐŽĐůĂŝŵĞĚƚŚĂƚĞĚĞƐĂĞŐǇƉƚŝ
ŽƌŝŐŝŶĂƚĞƐĨƌŽŵĨƌŝĐĂĂŶĚŚĂƐďĞĞŶŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚŝŶƵƌŽƉĞŝŶƚŚĞƉĂƐƚĂŶĚƌĞĐĞŶƚůǇƌĞƉŽƌƚĞĚŝŶůŝŵŝƚĞĚ
ĂƌĞĂƐŽĨƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶZĞŐŝŽŶ͕ŶĂŵĞůǇDĂĚĞŝƌĂ/ƐůĂŶĚĂŶĚƚŚĞŶŽƌƚŚͲĞĂƐƚĞƌŶůĂĐŬ^ĞĂĐŽĂƐƚ
;'ĞŽƌŐŝĂĂŶĚƚŚĞƐŽƵƚŚĞƌŶƉĂƌƚŽĨƚŚĞZƵƐƐŝĂŶ&ĞĚĞƌĂƚŝŽŶͿ͘dŚŝƐĞǀŝĚĞŶĐĞƐƵŐŐĞƐƚƐƚŚĂƚƚŚĞ
ƵƌŽƉĞĂŶZĞŐŝŽŶŵĂǇďĞĂƚƚŚĞƌŝƐŬŽĨŐůŽďĂůŚĞĂůƚŚƚŚƌĞĂƚĨƌŽŵƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐ͘

dŚĞƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŽĨƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐ͕ǁŚŝĐŚĨŝƌƐƚƐƚĂƌƚĞĚŝŶĨƌŝĐĂ͕ƚŚĞŶƐŝĂĂŶĚƚŚĞWĂĐŝĨŝĐ/ƐůĂŶĚƐŚĂǀĞ
ŶŽǁƐƉƌĞĂĚĨĂƌďĞǇŽŶĚƚŚĞĂĨĨĞĐƚĞĚĂƌĞĂƐǁŚĞƌĞĚŽǌĞŶƐŽĨĐĂƐĞƐŚĂǀĞďĞĞŶŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚŝŶŵĞƌŝĐĂ
ĂŶĚŝƚƐƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐ͘^ŽŵĞŚĞĂůƚŚĞǆƉĞƌƚƐŚĂǀĞǁĂƌŶĞĚƚŚĂƚŝŬĂǀŝƌƵƐĐŽƵůĚƚƌŝŐŐĞƌŐůŽďĂůŚĞĂůƚŚ
ƚŚƌĞĂƚ͕ďƵƚƚŚŝƐǁƌŝƚĞƌŝŶĂŶĞĂƌůŝĞƌƐƚƵĚǇĨŽƵŶĚƚŚĂƚŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŝƐƵŶůŝŬĞůǇƚŽƚƌĂŶƐŵŝƚŝŶ
ƐŽŵĞĐŽƵŶƚƌŝĞƐŐŝǀĞŶƚŚĂƚƚŚĞĐŽŶĚŝƚŝŽŶŶĞĐĞƐƐĂƌǇĨŽƌĞĚĞƐĂĞŐǇƉƚŝŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐƚŽďƌĞĞĚŝƐŶŽƚĨƵůůǇ
ƉƌĞƐĞŶƚŝŶƐƵĐŚĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘dŚĞĞĚĞƐĂĞŐǇƉƚŝŵŽƐƋƵŝƚŽƚŚĂƚƉƌŽĚƵĐĞƐŝŬĂǀŝƌƵƐƐƵƌǀŝǀĞƐǇĞĂƌƌŽƵŶĚ
ŝŶƚƌŽƉŝĐĂůĂŶĚƐƵďƚƌŽƉŝĐĂůĐůŝŵĂƚĞƐ͖ĞǆƚƌĞŵĞůǇĐŽŵŵŽŶŝŶĂƌĞĂƐůĂĐŬŝŶŐŝŶƉŝƉĞďŽƌŶĞǁĂƚĞƌ
ƐǇƐƚĞŵƐ͕ĂŶĚĚĞƉĞŶĚŐƌĞĂƚůǇŽŶǁĂƚĞƌƐƚŽƌĂŐĞĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐƚŽůĂǇƚŚĞŝƌĞŐŐƐ;ŽŶĨĂůŽŶŝĞƌŝ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϬϳ͕
/ĐŚĞŬƵ͕ϮϬϭϲͿ͘dŚŝƐƐƵƉƉŽƐŝƚŝŽŶŝƐůŝŶĞǁŝƚŚƚŚĞĨŝŶĚŝŶŐŽĨĂƐƚƵĚǇƉƵďůŝƐŚĞĚŝŶƚŚĞŵĞĚŝĐĂůũŽƵƌŶĂůdŚĞ
>ĂŶĐĞƚ͕ǁŚŝĐŚĨŽƵŶĚƚŚĂƚƚŚĞŵŽƐƋƵŝƚŽͲďŽƌŶĞĚŝƐĞĂƐĞƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŝƐĐůŝŵĂƚĞƐĞŶƐŝƚŝǀĞĨŽƌƐĞǀĞƌĂů
ƌĞĂƐŽŶƐ͘dŚĞŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐƌĞƋƵŝƌĞƐƚĂŶĚŝŶŐǁĂƚĞƌƚŽďƌĞĞĚ͕ĂŶĚĂǁĂƌŵĂŵďŝĞŶƚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŝƐ
ĐƌŝƚŝĐĂůƚŽĂĚƵůƚĨĞĞĚŝŶŐďĞŚĂǀŝŽƵƌĂŶĚŵŽƌƚĂůŝƚǇ͕ƚŚĞƌĂƚĞŽĨůĂƌǀĂůĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕ĂŶĚƐƉĞĞĚŽĨǀŝƌƵƐ
ƌĞƉůŝĐĂƚŝŽŶ͘KŶĞƐƚƵĚǇĐŝƚĞĚďǇ/ĐŚĞŬƵ;ϮϬϭϲͿĂĚĚĞĚƚŚĂƚŝĨƚŚĞĐůŝŵĂƚĞŝƐƚŽŽĐŽůĚ͕ǀŝƌĂůĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ
ŝƐƐůŽǁĞĚĚŽǁŶĂŶĚƚŚĞŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐĂƌĞƵŶůŝŬĞůǇƚŽƐƵƌǀŝǀĞůŽŶŐĞŶŽƵŐŚƚŽďĞĐŽŵĞŝŶĨĞĐƚŝŽƵƐ;,ĂůĞƐ͕
ĞƚĂů͕͘ϮϬϭϲͿ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ĂŶŽƚŚĞƌƐƚƵĚǇĂůƐŽĐŝƚĞĚďǇ/ĐŚĞŬƵ;ϮϬϭϲͿĨŽƵŶĚƚŚĂƚǀĞĐƚŽƌͲďŽƌŶĞĚŝƐĞĂƐĞƐ
ŚĂǀĞďĞĞŶŵŽǀŝŶŐŝŶƚŽŵŽƌĞŶŽƌƚŚĞƌŶůĂƚŝƚƵĚĞƐŝŶƌĞƐƉŽŶƐĞƚŽŐůŽďĂůǁĂƌŵŝŶŐ͘dŚĞŐůŽďĂůǁĂƌŵŝŶŐ
ŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐƐĞĞŵƐƚŽƌĞŝŶĨŽƌĐĞƚŚĞŚĞĂůƚŚĞǆƉĞƌƚƐ͛ǀŝĞǁƚŚĂƚƉƌĞƐĞŶƚŝŬĂǀŝƌƵƐŽƵƚďƌĞĂŬĐŽƵůĚƚƌŝŐŐĞƌ
ŐůŽďĂůŚĞĂůƚŚƚŚƌĞĂƚ;ŽŶĨĂůŽŶŝĞƌŝ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϬϳͿ͘/ŵƉĞƌĂƚŽ;ϮϬϭϲͿĂƌŐƵĞĚƚŚĂƚŐůŽďĂůŝƐĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞŝŬĂ
ǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶǁŝůůďĞŵĂĚĞƉŽƐƐŝďůĞďǇƚŚĞǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚƉƌĞƐĞŶĐĞŝŶǀĂƌŝŽƵƐƉĂƌƚƐŽĨƚŚĞǁŽƌůĚŽĨ
ĞĚĞƐǀĞĐƚŽƌƐĂŶĚŝŶĐƌĞĂƐĞĚŚƵŵĂŶƚƌĂǀĞůƚŚĂƚĨĂĐŝůŝƚĂƚĞĚŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐƐƉƌĞĂĚ͘dŚĞǀĞĐƚŽƌͲďŽƌŶĞ
ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶǁŝůůďĞĞǆƉůŽƌĞĚŝŶƚŚĞĨŽůůŽǁŝŶŐƐĞĐƚŝŽŶ͘

sĞĐƚŽƌͲďŽƌŶĞƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ

ƐŶŽƚĞĚĞĂƌůŝĞƌ͕ŝŬĂǀŝƌƵƐŚĂƐďĞĞŶŝƐŽůĂƚĞĚĨƌŽŵĞĚĞƐĂĞŐǇƉƚŝŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐ͕ĂŶĚĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů
ŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐƐŚŽǁƚŚĂƚƚŚŝƐƐƉĞĐŝĞƐŝƐĐĂƉĂďůĞŽĨƚƌĂŶƐŵŝƚƚŝŶŐŝŬĂǀŝƌƵƐ͘KƚŚĞƌĞĚĞƐ͛ŵŽƐƋƵŝƚŽ
ƐƉĞĐŝĞƐ͕ŶŽƚĂďůǇĞĚĞƐͲĨƌŝĐĂŶƵƐ͖ĞĚĞƐͲĂůďŽƉŝĐƚƵƐ͖ĞĚĞƐͲWŽůǇŶĞƐŝĂŶƐŝƐ͖ĞĚĞƐͲƵŶŝůŝŶĞĂƌ͖ĞĚĞƐͲ
ǀŝƚƚĂƚƵŝƐĂŶĚĞĚĞƐͲŚĞŶƐŝůůŝĂƌĞĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚƉŽƚĞŶƚŝĂůǀĞĐƚŽƌƐŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐ͘dŚĞƐĞƐƉĞĐŝĞƐďŝƚĞĚƵƌŝŶŐ
ƚŚĞĚĂǇ;͕ϮϬϭϲͿ͘ĂƌǌŽŶ͕ĞƚĂů͕͘;ϮϬϭϲͿƌĞǀŝĞǁĞĚƐĞǀĞƌĂůŽƚŚĞƌƐƚƵĚŝĞƐĂŶĚƉŽƐŝƚĞĚƚŚĂƚƚŚĞƐĞ
ǀŝƌƵƐĞƐŚĂǀĞďĞĞŶŝƐŽůĂƚĞĚŽƌĚĞƚĞĐƚĞĚďǇWŽůǇŵĞƌĂƐĞŚĂŝŶZĞĂĐƚŝŽŶ;WZͿŝŶĨƌŝĐĂ͕ǁŚŝůĞŝŶƐŝĂŝƚ
ŚĂƐďĞĞŶĚĞƚĞĐƚĞĚŝŶĞĚĞƐĂĞŐǇƉƚŝ͕ǁŚŝĐŚŚĂƐďĞĞŶŬŶŽǁŶƚŽďĞƚŚĞŵĂŝŶŝŬĂǀŝƌƵƐĞƉŝĚĞŵŝĐ
ǀĞĐƚŽƌŽƵƚƐŝĚĞƚŚĞĐŽŶƚŝŶĞŶƚŽĨĨƌŝĐĂ͘ĞĚĞƐŚĞŶƐŝůůŝ͕ǁŚŝĐŚǁĂƐĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚƚŚĞŵŽƐƚĐŽŵŵŽŶ
ŵŽƐƋƵŝƚŽƐƉĞĐŝĞƐŝŶzĂƉ/ƐůĂŶĚĂŶĚƚŚĞĐŽŵƉĞƚĞŶƚǀĞĐƚŽƌĨŽƌŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶǁĂƐĐŽŶĐĞŝǀĂďůǇ
ƚŚĞŵĂŝŶǀĞĐƚŽƌĨŽƌ/<sƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶĚƵƌŝŶŐƚŚĞϮϬϬϳŽƵƚďƌĞĂŬ͕ĞǀĞŶƚŚŽƵŐŚƚŚĞǀŝƌƵƐĐŽƵůĚŶŽƚďĞ
ϭϮ

ĚĞƚĞĐƚĞĚŝŶĂŶǇŵŽƐƋƵŝƚŽƐĂŵƉůĞƐ͘ĞĚĞƐĂĞŐǇƉƚŝĂŶĚĞĚĞƐWŽůǇŶĞƐŝĂŶƐĂƌĞĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚƚŚĞŵŽƐƚ
ĐŽŵŵŽŶŵŽƐƋƵŝƚŽƐƉĞĐŝĞƐŝŶ&ƌĞŶĐŚWŽůǇŶĞƐŝĂ͖ǁĞƌĞŵŽƐƚůŝŬĞůǇƚŚĞǀĞĐƚŽƌŝŶǀŽůǀĞĚŝŶƚŚĞůŽĐĂůŝŬĂ
ǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ͕ǁŚŝůĞĞĚĞƐͲĂĞŐǇƉƚŝĂŶĚƉƌŽďĂďůǇĂůƐŽĞĚĞƐĂůďŽƉŝĐƚƵƐǁĞƌĞĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚƚŚĞ
ǀĞĐƚŽƌƐƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞĨŽƌƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŝŶƚŚĞƌĂǌŝůĂŶĚŽƚŚĞƌĐŽƵŶƚƌŝĞƐŝŶ^ŽƵƚŚĂŶĚĞŶƚƌĂůŵĞƌŝĐĂ͘
,ŽǁĞǀĞƌ͕ƚŚĞƌĞƉŽƌƚƐŽŶŝŬĂǀŝƌƵƐŝƐŽůĂƚŝŽŶĨƌŽŵĨŝĞůĚŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐůĂĐŬĞĚĂƐŽĨƚŚĞƚŝŵĞŽĨƚŚĞ
ŽƵƚďƌĞĂŬƐ͘ĂƌǌŽŶ͕ĞƚĂů͕͘;ϮϬϭϲͿĐŝƚŝŶŐŝ>ƵĐĂĞƚĂů͘;ϮϬϭϲͿĂĚĚĞĚƚŚĂƚďŽƚŚĞĚĞƐͲ
ĂĞŐǇƉƚŝĂŶĚĞĚĞƐͲĂůďŽƉŝĐƚƵƐǁĞƌĞĐŽŵƉĞƚĞŶƚǀĞĐƚŽƌƐĨŽƌƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶďƵƚ
ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶĨƌŽŵĞĚĞƐͲĂůďŽƉŝĐƚƵƐŝƐůĞƐƐĞĨĨŝĐŝĞŶƚƚŚĂŶĨƌŽŵĞĚĞƐĂĞŐǇƉƚŝĚƵĞƚŽĂůŽŶŐĞƌĞǆƚƌŝŶƐŝĐ
ŝŶĐƵďĂƚŝŽŶƉĞƌŝŽĚ͘

ƐŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚŝŶĨŝŐƵƌĞϭ͘ϯďĞůŽǁ͕ŝŬĂǀŝƌƵƐŝƐŵŽƐƚůǇƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚƚŽŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐƚŚƌŽƵŐŚďŝƚĞƐĨƌŽŵ
ŝŶĨĞĐƚĞĚĞĚĞƐĂĞŐǇƉƚŝŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐ͘dŚĞŵŽƐƋƵŝƚŽďĞĐŽŵĞƐŝŶĨĞĐƚĞĚǁŚĞŶŝƚĨĞĞĚƐŽŶĂƉĞƌƐŽŶ
ĂůƌĞĂĚǇŝŶĨĞĐƚĞĚǁŝƚŚƚŚĞǀŝƌƵƐ͖ŝƚĐĂŶŶŽƚďĞĐĂƵŐŚƚĨƌŽŵŵĞƌĞůǇĐŽŵŝŶŐŝŶƚŽĐŽŶƚĂĐƚǁŝƚŚƚŚĞ
ŝŶĨĞĐƚĞĚƉĞƌƐŽŶ;W,͕ϮϬϭϲͿ͘/ŶĂĚĚŝƚŝŽŶƚŽǀĞĐƚŽƌͲďĂƐĞĚƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶǀŝĂŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐ͕ŽƚŚĞƌƌŽƵƚĞƐ
ŽĨƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŚĂǀĞďĞĞŶƌĞƉŽƌƚĞĚĂŶĚƐƚƵĚŝĞĚ͘/ŶŽƚŚĞƌǁŽƌĚƐ͕ǁŚŝůĞƚŚĞǀĂƐƚŵĂũŽƌŝƚǇŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐ
ŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐŝŶŚƵŵĂŶƐĂƌĞƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚƚŚƌŽƵŐŚŵŽƐƋƵŝƚŽǀĞĐƚŽƌƐ͕ŽƚŚĞƌŵŽĚĞƐŽĨƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶƐƵĐŚ
ĂƐƐĞǆƵĂůƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ͕ƚƌĂŶƐƉůĂĐĞŶƚĂůĂŶĚƉƌĞŶĂƚĂůƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ͕ďůŽŽĚƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ͕ĂŶĚůĂďŽƌĂƚŽƌǇ
ĂĐƋƵŝƌĞĚŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐŚĂǀĞďĞĞŶĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ;DĂƌƌƐ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϭϲͿ͘dŚĞƐĞĂŶĚŽƚŚĞƌƌŽƵƚĞŽĨ
ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶǁŝůůďĞƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇĞǆĂŵŝŶĞĚŝŶŐƌĞĂƚĞƌĚĞƉƚŚ͘

EŽŶͲǀĞĐƚŽƌͲďŽƌŶĞƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ

ŝŬĂǀŝƌƵƐǁĂƐĂůǁĂǇƐďĞůŝĞǀĞĚƚŽďĞƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚƚŽŚƵŵĂŶƐŽŶůǇƚŚƌŽƵŐŚƚŚĞďŝƚĞƐŽĨĞĚĞƐ
ŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐ͕ƵŶƚŝůĂďŽƵƚĂĚĞĐĂĚĞĂŐŽ;ĂƐƵĂŶĚdƵŵďĂŶ͕ϮϬϭϲͿ͘dŚĞůĂƐƚĨĞǁǇĞĂƌƐ͕ƚŚĞƌĞŚĂƐďĞĞŶ
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐŶƵŵďĞƌƐŽĨĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚĐŽŶĨŝƌŵĞĚĐĂƐĞƐŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶƌĞƐƵůƚŝŶŐĨƌŽŵŶŽŶͲ
ŵŽƐƋƵŝƚŽͲďŽƌŶĞƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ͘KŶĞŽĨƚŚĞĨŝƌƐƚƌĞƉŽƌƚƐŽĨƐĞǆƵĂůƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŝŬĂǀŝƌƵƐŽĐĐƵƌƌĞĚŝŶ
ϮϬϬϴǁŚĞŶĂŶŵĞƌŝĐĂŶŵĂŶǁŚŽŝƐĂƌĞƐŝĚĞŶƚŽĨŽůŽƌĂĚŽ͖ĂƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌǁŚŽƌĞƚƵƌŶĞĚĨƌŽŵ^ĞŶĞŐĂů
ĂŶĚŚĂĚƐĞǆƵĂůĐŽŶƚĂĐƚǁŝƚŚŚŝƐǁŝĨĞ͘,ĞĚĞǀĞůŽƉĞĚŝŬĂƐǇŵƉƚŽŵƐ͕ĂŶĚƐŽĚŝĚŚŝƐǁŝĨĞ͘dŚĞŝƌŝŬĂ
ǀŝƌƵƐƐƚĂƚƵƐǁĂƐĐŽŶĨŝƌŵĞĚďǇƐĞƌŽůŽŐŝĐƚĞƐƚƐŝŶƚŚĞŵĂŶĂŶĚŚŝƐǁŝĨĞ;&ŽǇ͕Ğƚ͘Ăů͕ϮϬϭϭͿ͘ůƚŚŽƵŐŚ
ƚŚĞŵĂŶ͛ƐǁŝĨĞƚĞƐƚĞĚƉŽƐŝƚŝǀĞĨŽƌŝŬĂǀŝƌƵƐ͕ŶŽĞĨĨŽƌƚǁĂƐŵĂĚĞĂƚƚŚĞƚŝŵĞƚŽĐŚĞĐŬŝĨƚŚĞǀŝƌƵƐǁĂƐ
ŝŶƚŚĞŚƵƐďĂŶĚΖƐƐĞŵĞŶ͕ǁŚŝĐŚǁŽƵůĚďĞĞǀŝĚĞŶĐĞŽĨƐĞǆƵĂůƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐ;>ŽǁĞƐ͕ϮϬϭϲͿ͘

ƐŽĨ&ĞďƌƵĂƌǇϮϬϭϲ͕ƚŚĞĞŶƚĞƌƐĨŽƌŝƐĞĂƐĞŽŶƚƌŽů;ͿƌĞĐŽƌĚĞĚϭϰƐƵƐƉĞĐƚĞĚĐĂƐĞƐŽĨƐĞǆƵĂů
ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶƚŚĞhŶŝƚĞĚ^ƚĂƚĞƐ͕ŽƵƚŽĨǁŚŝĐŚϯŚĂĚůĂďŽƌĂƚŽƌǇĐŽŶĨŝƌŵĂƚŝŽŶ͘/ŶƚŚĞ
hŶŝƚĞĚ<ŝŶŐĚŽŵ͕ŝŬĂǀŝƌƵƐǁĂƐŝƐŽůĂƚĞĚďǇZdͲWZŝŶƚŚĞƐĞŵĞŶƐĂŵƉůĞŽĨĂϲϴͲǇĞĂƌͲŽůĚŵĂŶϲϮ
ĚĂǇƐĂĨƚĞƌŚĂǀŝŶŐŚĂĚĂĐƵƚĞŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ;ŶƚƵŶĞƐĚĞƌŝƚŽĂŶĚŽƌĚĞŝƌŽ͕ϮϬϭϲͿ͘ƌĞĐĞŶƚ
ƌĞƉŽƌƚďǇƚŚĞ>ĂŶĐĞƚDĞĚŝĐĂů:ŽƵƌŶĂůƐŚŽǁƐƚŚĂƚƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐŝŶ&ƌĂŶĐĞĨŽƵŶĚƚŚĂƚǀŝƌĂůůŽĂĚƐǁĞƌĞ
ϭϬϬ͕ϬϬϬƚŝŵĞƐŐƌĞĂƚĞƌŝŶƚŚĞƐĞŵĞŶƚŚĂŶŝŶďůŽŽĚŽƌƵƌŝŶĞƚǁŽǁĞĞŬƐĂĨƚĞƌƚŚĞŽŶƐĞƚŽĨƚŚĞ
ƐǇŵƉƚŽŵƐ;DĂŶƐƵǇ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϭϲͿ͘^ĞǀĞƌĂůƐƚƵĚŝĞƐĐŝƚĞĚďǇĂƌǌŽŶ͕ĞƚĂů͕͘;ϮϬϭϲͿĚĞƐĐƌŝďĞĚĐĂƐĞƐŽĨ
ƐĞǆƵĂůƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶƚŚĂƚĂƌĞĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚǀŝƌĂůƐŚĞĚĚŝŶŐŝŶƐĞŵĞŶĂŶĚ
ǀĂŐŝŶĂůĨůƵŝĚƐ͘dŚĞƐĞŝŶĐůƵĚĞŝŬĂǀŝƌƵƐƚŚĂƚǁĂƐƌĞĐŽǀĞƌĞĚŝŶƐĞŵĞŶƵƉƚŽϮϰĚĂǇƐĂĨƚĞƌƐǇŵƉƚŽŵ
ŽŶƐĞƚ͖ǀŝƌĂůZEŚĂƐďĞĞŶĚĞƚĞĐƚĞĚĨŽƌŽǀĞƌƐŝǆŵŽŶƚŚƐĂĨƚĞƌŽŶƐĞƚĂŶĚĐĂƐĞƐŽĨƐĞǆƵĂůƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ
ŽĐĐƵƌƌŝŶŐǁĞĞŬƐĂĨƚĞƌƚŚĞŝŶĚĞǆĐĂƐĞŚĂǀĞďĞĞŶĚĞƐĐƌŝďĞĚ͘dŚĞĂŶĚƚŚĞh<ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚŝŶƚŚĞůŝŐŚƚŽĨƚŚĞŽǀĞƌǁŚĞůŵŝŶŐĞǀŝĚĞŶĐĞŽĨƐĞǆƵĂůƌĞůĂƚĞĚŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ
ƚŚĂƚƉĂƌƚŶĞƌƐƌĞƚƵƌŶŝŶŐĨƌŽŵĐŽƵŶƚƌŝĞƐǁŚĞƌĞŝŬĂǀŝƌƵƐĂƌĞĂĐƚŝǀĞƚŽĂďƐƚĂŝŶĨƌŽŵƐĞǆŽƌƵƐĞ
ĐŽŶĚŽŵƐĨŽƌĂƚůĞĂƐƚϴǁĞĞŬƐŝĨƚŚĞǇŚĂĚŶŽƐǇŵƉƚŽŵƐŽĨŝŬĂŝŶĨĞĐƚŝŽŶŽƌĨŽƌϲŵŽŶƚŚƐŝĨƚŚĞǇŚĂĚ
ĐůŝŶŝĐĂůĨĞĂƚƵƌĞƐŽƌĐŽŶĨŝƌŵĂƚŝŽŶŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͘dŚĞƐĞƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐǁĞƌĞĞǆƚĞŶĚĞĚĨŽƌ
ƚŚĞĚƵƌĂƚŝŽŶŽĨƉƌĞŐŶĂŶĐǇĨŽƌƚŚŽƐĞǁŝƚŚƉƌĞŐŶĂŶƚƉĂƌƚŶĞƌƐ;ŶƚƵŶĞƐĚĞƌŝƚŽĂŶĚŽƌĚĞŝƌŽ͕ϮϬϭϲͿ͘

ůŽŽĚƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶĂŶĚŽƌŐĂŶƚƌĂŶƐƉůĂŶƚĂƚŝŽŶĂƌĞĂůƐŽƉŽƚĞŶƚŝĂůƌŝƐŬƐĨŽƌŶŽŶͲǀĞĐƚŽƌͲďŽƌŶĞŝŬĂǀŝƌƵƐ
ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ;͕ϮϬϭϲͿ͘ZĞƵƚĞƌ;ϮϬϭϲͿƌĞƉŽƌƚĞĚƚǁŽĐĂƐĞƐŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶďǇďůŽŽĚ
ϭϯ

ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶĚƵƌŝŶŐƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐŽƵƚďƌĞĂŬŝŶƌĂǌŝů͘ĞĨŽƌĞZĞƵƚĞƌΖƐ;ϮϬϭϲͿƌĞƉŽƌƚ͕ŽŶĞƐƚƵĚǇĨŽƵŶĚ
ƚŚĂƚĚƵƌŝŶŐƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐŽƵƚďƌĞĂŬŝŶ&ƌĞŶĐŚWŽůǇŶĞƐŝĂďĞƚǁĞĞŶϮϬϭϯĂŶĚϮϬϭϰ͕ϭ͕ϱϬϱďůŽŽĚ
ƐĂŵƉůĞƐǁĞƌĞƚĂŬĞŶĨƌŽŵďůŽŽĚĚŽŶŽƌƐĂŶĚĂŶĂůǇƐĞĚ͘ŝŬĂǀŝƌƵƐǁĂƐĚĞƚĞĐƚĞĚďǇZdͲWZŝŶϰϮ
ƐĂŵƉůĞƐ͕ĂŵŽƵŶƚŝŶŐƚŽϯƉĞƌĐĞŶƚŽĨƚŚĞƚŽƚĂůƐĂŵƉůĞƐ͘ůĞǀĞŶƉĂƚŝĞŶƚƐ͕ĂŵŽƵŶƚŝŶŐϮϲƉĞƌĐĞŶƚŽĨƚŚĞ
ƚŽƚĂůƐĂŵƉůĞǁĞƌĞĨŽƵŶĚƚŽŚĂǀĞĚĞǀĞůŽƉĞĚƐǇŵƉƚŽŵƐŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶƚŚƌĞĞĂŶĚƚĞŶ
ĚĂǇƐĂĨƚĞƌĚŽŶĂƚŝŶŐďůŽŽĚ͘dŚŝƐĨŝŶĚŝŶŐŚĂƐŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶĨŽƌƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚŐŝǀĞŶƚŚĞĨĂĐƚƚŚĂƚĂŵĂũŽƌŝƚǇ
ŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚĞĚƉĂƚŝĞŶƚƐĚŽŶŽƚƐŚŽǁƐǇŵƉƚŽŵƐ͘dŚĞϯƉĞƌĐĞŶƚŽĨƚŚĞďůŽŽĚĚŽŶŽƌƐŝŶ&ƌĞŶĐŚ
WŽůǇŶĞƐŝĂǁŚŽƚĞƐƚĞĚƉŽƐŝƚŝǀĞĨŽƌŝŬĂǀŝƌƵƐǁĞƌĞĂƐǇŵƉƚŽŵĂƚŝĐ;DƵƐƐŽ͕ϮϬϭϰͿ͘dŚŝƐŝƐĐŽŵƉŽƵŶĚĞĚ
ďǇƚŚĞĨĂĐƚƚŚĂƚŝŬĂǀŝƌƵƐĐĂŶƚŚƌŝǀĞŝŶƚŚĞďŽĚǇŽĨĂŶŝŶĨĞĐƚĞĚƉĞƌƐŽŶĨŽƌƵƉƚŽϮŵŽŶƚŚƐ͘dŚŝƐ
ŵĂŬĞƐŝƚǀĞƌǇĞĂƐǇĨŽƌƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐƚŽƐƉƌĞĂĚƚŚƌŽƵŐŚďůŽŽĚƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ͕ƚŚĂƚŝƐ͕ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶĨƌŽŵ
ďůŽŽĚĚŽŶŽƌƐƚŽďůŽŽĚƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ;DƵƐƐŽ͕ϮϬϭϰ͕ĂƐƵĂŶĚdƵŵďĂŶ͕ϮϬϭϲͿ͘

DĂƚĞƌŶŽĨŽĞƚĂůƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶĐĂŶŽĐĐƵƌŵŽƐƚƉƌŽďĂďůǇďǇƚƌĂŶƐͲƉůĂĐĞŶƚĂůƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶĂŶĚĚƵƌŝŶŐ
ĚĞůŝǀĞƌǇǁŚĞŶƚŚĞŵŽƚŚĞƌŝƐŝŶĨĞĐƚĞĚďǇŝŬĂǀŝƌƵƐ;͕ϮϬϭϲͿ͘ƌĞĐĞŶƚƌĞǀŝĞǁŽĨƐĞǀĞƌĂůƐƚƵĚŝĞƐ
ŽŶŝŬĂǀŝƌƵƐƉĂƚŚŽŐĞŶĞƐŝƐĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚƚŚĂƚƚƌĂŶƐƉůĂĐĞŶƚĂůƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶŚƵŵĂŶŚĂƐ
ďĞĞŶĞǆƚĞŶƐŝǀĞůǇƌĞƉŽƌƚĞĚŝŶĐĂƐĞƐŽĨĨŽĞƚĂůŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇďǇĚĞƚĞĐƚŝŽŶŽĨƚŚĞǀŝƌƵƐŝŶƚŚĞĂŵŶŝŽƚŝĐ
ĨůƵŝĚ͖ŝŶĨŽĞƚĂůĂŶĚƉůĂĐĞŶƚĂůƚŝƐƐƵĞƐ;ĂƌǌŽŶ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϭϲͿ͘ŶŽƚŚĞƌƌĞĐĞŶƚƐƚƵĚǇƉƵďůŝƐŚĞĚŝŶƚŚĞ
ŵĞĚŝĐĂů:ŽƵƌŶĂů>ĂŶĐĞƚĨŽƵŶĚŝŬĂǀŝƌƵƐŐĞŶŽŵĞŝŶƚŚĞĂŵŶŝŽƚŝĐĨůƵŝĚŽĨƚǁŽƉƌĞŐŶĂŶƚǁŽŵĞŶ͕ǁŚŝĐŚ
ǁĂƐŶŽƚĚĞƚĞĐƚĞĚŝŶƚŚĞŝƌƵƌŝŶĞŽƌƐĞƌƵŵ͘dŚĞƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐĂƌŐƵĞĚƚŚĂƚƚŚŝƐĨŝŶĚŝŶŐƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶƐƚŚĞ
ƉƵƚĂƚŝǀĞĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶŝŬĂǀŝƌƵƐĂŶĚĐĂƐĞƐŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝŶŶĞŽŶĂƚĞƐ͘dŚĞǇĂĚĚĞĚƚŚĂƚ
ƚŚĞŝƌƌĞƐƵůƚƐƐƵŐŐĞƐƚƚŚĂƚƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐĐĂŶĐƌŽƐƐƚŚĞƉůĂĐĞŶƚĂůďĂƌƌŝĞƌĂŶĚĂƐƐƵĐŚƐŚŽƵůĚďĞ
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚĂƐĂƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇŝŶĨĞĐƚŝŽƵƐĂŐĞŶƚĨŽƌŚƵŵĂŶĨŽĞƚƵƐĞƐ;ĂůǀĞƚ͕ĞƚĂů͘ϮϬϭϲͿ͘

ŶĂĚĚŝƚŝŽŶĂůŵŽĚĞŽĨEŽŶͲǀĞĐƚŽƌͲďŽƌŶĞƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŚĂƐďĞĞŶŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚďǇŽŶĞƐƚƵĚǇ͘
dŚĞƐƚƵĚǇĨŽƵŶĚƚŚĂƚƉƌĞŶĂƚĂůƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐǁĂƐƌĞƉŽƌƚĞĚĚƵƌŝŶŐƚŚĞŽƵƚďƌĞĂŬŝŶ&ƌĞŶĐŚ
WŽůǇŶĞƐŝĂŝŶϮϬϭϯĨƌŽŵƚǁŽŵŽƚŚĞƌƐǁŚŽĂĐƋƵŝƌĞĚƚŚĞŝŶĨĞĐƚŝŽŶĂĨĞǁĚĂǇƐďĞĨŽƌĞĚĞůŝǀĞƌǇ͘ŝŬĂ
ǀŝƌƵƐZEǁĂƐĚĞƚĞĐƚĞĚŝŶƚŚĞŝƌďƌĞĂƐƚŵŝůŬ͕ǁŚŝůĞŶŽŝŶĨĞĐƚŝŽƵƐǀŝƌƵƐǁĂƐŝƐŽůĂƚĞĚŝŶĐĞůůĐƵůƚƵƌĞ͕
ŵĂŬŝŶŐƚŚŝƐĂŶƵŶůŝŬĞůǇƌŽƵƚĞŽĨƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ;ĞƐŶĂƌĚĞƚĂů͘ϮϬϭϰͿ͘dŚŝƐƉƌŽďĂďůǇĞǆƉůĂŝŶƐǁŚǇ
ĂƌǌŽŶ͕ĞƚĂů͕͘;ϮϬϭϲͿĐŝƚŝŶŐĞŶƚĞƌƐĨŽƌŝƐĞĂƐĞŽŶƚƌŽůĂŶĚWƌĞǀĞŶƚŝŽŶ;ͿƌĞƉŽƌƚĞĚƚŚĂƚŵŽƚŚĞƌƐ
ǁĞƌĞĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚƚŽĐŽŶƚŝŶƵĞƚŽďƌĞĂƐƚĨĞĞĚƚŚĞŝƌďĂďŝĞƐĞǀĞŶŝŶĂƌĞĂƐŽĨĞŶĚĞŵŝĐĂĐƚŝǀŝƚǇŽĨƚŚĞŝŬĂ
ǀŝƌƵƐ͘ƌĞĂƐƚĨĞĞĚŝŶŐŝƐĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚďĞĐĂƵƐĞŽĨŝƚƐŶƵŵĞƌŽƵƐŚĞĂůƚŚďĞŶĞĨŝƚƐƚŽƚŚĞďĂďǇ͘

ŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶĐǇĐůĞƐ

t,K;ϮϬϭϲͿƐƚĂƚĞĚƚŚĂƚƚŚĞĂďŝůŝƚǇŽĨƚŚĞĞĚĞƐŵŽƐƋƵŝƚŽƚŽƚƌĂŶƐŵŝƚŝŬĂǀŝƌƵƐŝƐďĂƐĞĚŽŶƚŚĞ
ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶŽĨŝƚƐĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞĂŶĚĐĂƉĂĐŝƚǇ͘ǀĞĐƚŽƌĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞŝƐǀĞĐƚŽƌ͛ƐďŝŽůŽŐŝĐĂůĐĂƉĂďŝůŝƚǇƚŽ
ƚƌĂŶƐŵŝƚĂǀŝƌƵƐ͘ǀĞĐƚŽƌĐĂƉĂĐŝƚǇ͕ŽŶƚŚĞŽƚŚĞƌŚĂŶĚ͕ŝƐƚŚĞĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇǁŝƚŚǁŚŝĐŚƚŚĞǀĞĐƚŽƌ
ƚƌĂŶƐŵŝƚƐĂĚŝƐĞĂƐĞ͕ǁŚŝĐŚŝƐďĂƐĞĚŽŶŝƚƐƉƌĞĨĞƌƌĞĚŚŽƐƚ͕ƚŚĞŶƵŵďĞƌŽĨďŝƚĞƐ;ĨĞĞĚŝŶŐƐͿƉĞƌĐǇĐůĞŽĨ
ĞŐŐƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͕ŝƚƐůŽŶŐĞǀŝƚǇ͕ƚŚĞĚĞŶƐŝƚǇŽĨƚŚĞŵŽƐƋƵŝƚŽƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĂŶĚŽƚŚĞƌĨĂĐƚŽƌƐ͘dŚĞǀĞĐƚŽƌ
ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞŽĨĞĚĞƐĂĞŐǇƉƚŝĂŶĚĞĚĞƐĂůďŽƉŝĐƚƵƐŝƐƐŝŵŝůĂƌ͘ĞĚĞƐĂůďŽƉŝĐƚƵƐŝƐĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚƚŽŚĂǀĞ
ůŽǁĞƌǀĞĐƚŽƌĐĂƉĂĐŝƚǇƚŚĂŶĞĚĞƐĂĞŐǇƉƚŝĨŽƌƚƌĂŶƐŵŝƚƚŝŶŐĂƌďŽǀŝƌƵƐĞƐ;ǀŝƌƵƐĞƐƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚďǇ
ŝŶƐĞĐƚƐͿ͕ŝŶĐůƵĚŝŶŐŝŬĂǀŝƌƵƐ;t,K͕ϮϬϭϲͿ͘

ƐŶŽƚĞĚĞĂƌůŝĞƌ͕ŝŬĂǀŝƌƵƐŝƐƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚƚŽŚƵŵĂŶƐďǇŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐ͕ĞƐƉĞĐŝĂůůǇƚŚĞĞĚĞƐĂĞŐǇƉƚŝ
ƐƉĞĐŝĞƐ͘dŚĞǀŝƌƵƐŝƐƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚƚŽĂŶŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŵŽƐƚůǇƚŚƌŽƵŐŚďŝƚĞƐĨƌŽŵĂŶŝŶĨĞĐƚĞĚĞĚĞƐ
ĂĞŐǇƉƚŝŵŽƐƋƵŝƚŽ͘dŚĞŵŽƐƋƵŝƚŽďĞĐŽŵĞƐŝŶĨĞĐƚĞĚǁŚĞŶŝƚĨĞĞĚŽŶĂƉĞƌƐŽŶĂůƌĞĂĚǇŝŶĨĞĐƚĞĚǁŝƚŚ
ƚŚĞǀŝƌƵƐĂŶĚĐĂŶŶŽƚďĞĐĂƵŐŚƚĨƌŽŵĐŽŵŝŶŐŝŶƚŽĐŽŶƚĂĐƚǁŝƚŚƚŚĞŝŶĨĞĐƚĞĚƉĞƌƐŽŶ͘/ŶŽƚŚĞƌǁŽƌĚƐ͕
ĞĚĞƐĂĞŐǇƉƚŝŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐĂƌĞĐŽŶĐĞŝǀĂďůǇƚŚĞŵĂŝŶǀĞĐƚŽƌĨŽƌŝŬĂǀŝƌƵƐŶĂƚƵƌĂůƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ͘
,ŽǁĞǀĞƌ͕ĂƐŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚŝŶĨŝŐƵƌĞϭ͘ϯ͕ƚŚĞƌĞĂƌĞĂůƐŽŶŽŶͲǀĞĐƚŽƌŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŵŽĚĞƐ͘dŚĞ
ĨŝŐƵƌĞŝƐĂŶĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶŽĨŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚƐƵŵŵĂƌǇŽĨďŽƚŚƚŚĞǀĞĐƚŽƌĂŶĚŶŽŶͲǀĞĐƚŽƌŵŽĚĞƐŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐ
ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶĨƌŽŵĂƐƚƵĚǇƉƵďůŝƐŚĞĚŝŶsŝƌŽůŽŐǇ:ŽƵƌŶĂůďǇĂƐƵĂŶĚdƵŵďĂŶ;ϮϬϭϲͿ͗
ϭϰ


&ŝŐƵƌĞϭ͘ϯ͗sĞĐƚŽƌĂŶĚŶŽŶͲǀĞĐƚŽƌŵŽĚĞƐŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ


^ŽƵƌĐĞ͗ĂƐƵ͕Z͘ĂŶĚdƵŵďĂŶ͕͘;ϮϬϭϲͿŝŬĂsŝƌƵƐŽŶĂ^ƉƌĞĂĚŝŶŐ^ƉƌĞĞ͗ǁŚĂƚǁĞŶŽǁŬŶŽǁƚŚĂƚǁĂƐ
ƵŶŬŶŽǁŶŝŶƚŚĞϭϵϱϬ͛Ɛ͕sŝƌŽůŽŐǇ:ŽƵƌŶĂůϭϯ͗ϭϲϱ


ĂƐƵĂŶĚdƵŵďĂŶ;ϮϬϭϲͿƐƚĂƚĞĚƚŚĂƚŝŬĂǀŝƌƵƐŝƐƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚŝŶƐǇůǀĂƚŝĐŚĂďŝƚĂƚƐŝŶĂŶĞŶǌŽŽƚŝĐĐǇĐůĞ
ďǇŝŶĨĞĐƚĞĚŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐƚŽƌŚĞƐƵƐŵŽŶŬĞǇƐĂŶĚǀŝĐĞǀĞƌƐĂ͘,ƵŵĂŶďĞŝŶŐƐĐĂŶďĞŝŶĨĞĐƚĞĚǁŝƚŚƚŚĞ
ŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶƐǇůǀĂƚŝĐŚĂďŝƚĂƚƐĨŽůůŽǁŝŶŐĂŵŽƐƋƵŝƚŽďŝƚĞŽƌŝĨƚŚĞƌĞŝƐĂƐƉŝůůŽǀĞƌŽĨĂŶŝŶĨĞĐƚĞĚ
ŵŽƐƋƵŝƚŽĨƌŽŵƐǇůǀĂƚŝĐŚĂďŝƚĂƚƐĂƐŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚŝŶƚŚĞŵŝĚĚůĞĚŽƚƚĞĚďůĂĐŬůŝŶĞŝŶƚŚĞĨŝŐƵƌĞϭ͘ϯ
ĂƐƵĂŶĚdƵŵďĂŶ;ϮϬϭϲͿĨƵƌƚŚĞƌĞǆƉůĂŝŶĞĚƚŚĂƚĂŶĞƉŝĚĞŵŝĐĐǇĐůĞƐƚĂƌƚƐǁŚĞŶŚƵŵĂŶƐĂƌĞďŝƚƚĞŶďǇ
ĂŶŝŶĨĞĐƚĞĚŵŽƐƋƵŝƚŽĨŽůůŽǁĞĚďǇǀŝƌĂůƌĞƉůŝĐĂƚŝŽŶŝŶŚƵŵĂŶƐĂŶĚǀŝƌĞŵŝĂ͘dŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐĐĂŶƐƉƌĞĂĚ
ƚŽƚŚĞƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞŽƌŐĂŶƐĂŶĚĐĂŶďĞƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚĚƵƌŝŶŐƐĞǆƵĂůŝŶƚĞƌĐŽƵƌƐĞ͘WƌĞŐŶĂŶƚǁŽŵĞŶǁŚŽ
ĂƌĞŝŶĨĞĐƚĞĚǁŝƚŚƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐĐĂŶĂůƐŽƚƌĂŶƐŵŝƚƚŚĞǀŝƌƵƐƚŽƚŚĞŝƌƵŶďŽƌŶĐŚŝůĚŽƌƚŚĞĨĞƚƵƐĚƵƌŝŶŐ
ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͘dŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐĐĂŶƚŚĞŶďĞƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚĨƌŽŵĂŶŝŶĨĞĐƚĞĚƉĞƌƐŽŶďĂĐŬƚŽŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐ
ƚŚƌŽƵŐŚƐƵďƐĞƋƵĞŶƚŵŽƐƋƵŝƚŽďŝƚĞƐ͘dŚĞĐǇĐůĞĐŽŶƚŝŶƵĞƐǁŚĞŶƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐƌĞƉůŝĐĂƚĞĚŝŶƚŚĞ
ŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐĂŶĚƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚďĂĐŬƚŽŚƵŵĂŶƐ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ƚŚĞƌĞŝƐŶŽĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚĞǀŝĚĞŶĐĞƚŽƐŚŽǁ
ƚŚĂƚƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐĐĂŶďĞƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚďǇŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐďĞƚǁĞĞŶĚŽŵĞƐƚŝĐĂŶŝŵĂůƐĂŶĚŚƵŵĂŶƐĂƐ
ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚďǇƚŚĞƌŝŐŚƚĚŽƚƚĞĚŐƌĂǇůŝŶĞƐǁŝƚŚƋƵĞƐƚŝŽŶŵĂƌŬŝŶĨŝŐƵƌĞϭ͘ϯŽƌǁŚĞƚŚĞƌƚŚĞǀŝƌƵƐĐĂŶďĞ
ƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚƐĞǆƵĂůůǇďĞƚǁĞĞŶŵŽŶŬĞǇƐĂƐƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚďǇƚŚĞůĞĨƚĚŽƚƚĞĚŐƌĂǇůŝŶĞǁŝƚŚƋƵĞƐƚŝŽŶ
ŵĂƌŬĂůƐŽŝŶƚŚĞĨŝŐƵƌĞ;ĂƐƵĂŶĚdƵŵďĂŶ͕ϮϬϭϲͿ͘

/ŶƐƵŵŵĂƌǇ͕ƚŚŝƐĐŚĂƉƚĞƌŚĂƐƐŚŽǁŶƚŚĂƚŝŬĂǀŝƌƵƐŝƐƉƌŝŵĂƌŝůǇǀĞĐƚŽƌͲďŽƌŶĞĚŝƐĞĂƐĞĂŶĚƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚ
ŵĂŝŶůǇďǇĞĚĞƐĂĞŐǇƉƚŝ͘dŚĞĐŚĂƉƚĞƌĂůƐŽĚŝƐĐƵƐƐĞĚŶŽŶͲǀĞĐƚŽƌŽƌƐĞĐŽŶĚĂƌǇŵŽĚĞƐŽĨƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ
ƐƵĐŚĂƐŵŽƚŚĞƌͲƚŽͲĐŚŝůĚ͕ĚƵƌŝŶŐƐĞǆƵĂůŝŶƚĞƌĐŽƵƌƐĞ͕ďůŽŽĚƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ͕ĂŶĚŽƌŐĂŶƚƌĂŶƐƉůĂŶƚĂƚŝŽŶ͘
dŚĞŚĞĂůƚŚƌŝƐŬƐĂŶĚŐůŽďĂůĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐĂƌĞĂůĐŚĂůůĞŶŐĞƚŽǁŽƌůĚƉƵďůŝĐ
ŚĞĂůƚŚĂƐǁĞůůƐĐŝĞŶƚŝĨŝĐĐŽŵŵƵŶŝƚǇ;ZŽĚƌŝŐƵĞǌͲDŽƌĂůĞƐĂŶĚsŝůůĂŵŝůͲ'ŽŵĞǌ͕ϮϬϭϲͿ͘dŚĞĐƵƌƌĞŶƚ
ƐƉƌĞĂĚŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĂƌŝďďĞĂŶ/ƐůĂŶĚƐĂŶĚƚŚĞŵĞƌŝĐĂŶĐŽƵŶƚƌŝĞƐĐŽŶƐƚŝƚƵƚĞƐĂƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŝŶƚŚĞĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇŽĨƚŚŝƐĞŵĞƌŐŝŶŐǀĞĐƚŽƌͲďŽƌŶĞĚŝƐĞĂƐĞ͘dŚĞƌĞŝƐŶŽǁĂǁĞůůͲ
ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚĞǀŝĚĞŶĐĞŽĨĂŶĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶƚƌĂǀĞůƐĂŶĚƚŚĞĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶŽƌƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŽĨ
ŝŶĨĞĐƚŝŽƵƐĚŝƐĞĂƐĞƐ;DƵƐƐŽ͕ĂƚĞů͕ϮϬϭϱͿ͘&ŽƌĞǆĂŵƉůĞ͕ĂƌĞǀŝĞǁĐĂƌƌŝĞĚŽƵƚďǇ/ĐŚĞŬƵ;ϮϬϭϲͿĨŽƵŶĚϯϭ
ƌĞƉŽƌƚĞĚĐĂƐĞƐŽĨƚƌĂǀĞůͲĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶϭϭƐƚĂƚĞƐŝŶƚŚĞhŶŝƚĞĚ^ƚĂƚĞƐŽĨŵĞƌŝĐĂĂŶĚƚŚĞ
ŝƐƚƌŝĐƚŽĨŽůƵŵďŝĂĂŶĚϱĐĂƐĞƐŽĨƚƌĂǀĞůĞƌƐĚŝĂŐŶŽƐĞĚǁŝƚŚƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶƚŚĞhŶŝƚĞĚ<ŝŶŐĚŽŵ͘
ůƐŽ͕tĞƐƚĐŽƚƚ͕;ϮϬϭϲͿƌĞƉŽƌƚŝŶŐĨŽƌEĞǁƐǁĞĞŬƐƚĂƚĞĚƚŚĂƚŵĂŶǇƉĞŽƉůĞŝŶƚŚĞh͘^ƐƚĂƚĞŽĨ&ůŽƌŝĚĂ͕
ϭϱ

/ůůŝŶŽŝƐ͕EĞǁ:ĞƌƐĞǇ͕dĞǆĂƐ͕ƌŬĂŶƐĂƐĂŶĚŽƚŚĞƌƐĞǀĞƌĂůŽƚŚĞƌƐƚĂƚĞƐǁŚŽƌĞĐĞŶƚůǇƚƌĂǀĞůĞĚƚŽ
ĐŽƵŶƚƌŝĞƐǁŚĞƌĞŝŬĂǀŝƌƵƐŝƐƉƌĞƐĞŶƚŚĂǀĞƚĞƐƚĞĚƉŽƐŝƚŝǀĞĨŽƌƚŚĞǀŝƌƵƐ͘dŚĞƌĞŝƐŶŽǁĞŶŽƵŐŚ
ĐŽŵƉĞůůŝŶŐĞǀŝĚĞŶĐĞ͕ĂƐǁŝůůďĞƌĞĂĚŝŶĐŚĂƉƚĞƌϮŽĨƚŚŝƐďŽŽŬ͕ƚŽƐƵŐŐĞƐƚƚŚĂƚŝŬĂǀŝƌƵƐƐƉƌĞĂĚĨƌŽŵ
ĨƌŝĐĂƚŽƚŚĞƐĞĐŽƵŶƚƌŝĞƐƚŚƌŽƵŐŚƚƌĂǀĞů;/ĐŚĞŬƵ͕ϮϬϭϲͿ͘dŚƵƐŝƚŝƐŝŵƉĞƌĂƚŝǀĞƚŚĂƚŝŬĂǀŝƌƵƐ
ƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶĂŶĚĐŽŶƚƌŽůƐŚŽƵůĚĐŽŶƐŝĚĞƌĂůůƚŚĞĂďŽǀĞŵŽĚĞƐŽĨƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ͕ƉƌŽǀŝĚŝŶŐƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐƚŽ
ĐŚĞĐŬŵĂƚĞƚŚĞƐƉƌĞĂĚŽĨƚŚĞĚŝƐĞĂƐĞĂŶĚĐĂƌƌǇŽƵƚĨƵƌƚŚĞƌĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐŝĐĂůĂŶĚĐůŝŶŝĐĂůĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ
ƚŽƉƌŽǀŝĚĞĂďĞƚƚĞƌƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐŽĨƚŚĞǀŝƌƵƐĂŶĚŝƚƐƌĞĂůŝŵƉĂĐƚŽŶŚƵŵĂŶŚĞĂůƚŚ;ZŽĚƌŝŐƵĞǌͲ
DŽƌĂůĞƐĞƚĂů͘ϮϬϭϲͿ͘

ŚĂƉƚĞƌϮ

ƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ͗'ĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂůĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐ

/ŶƚŚŝƐĐŚĂƉƚĞƌ͕ƚŚĞŝŶĐŝĚĞŶĐĞĂŶĚŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂůĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐĂƌĞĚŝƐĐƵƐƐĞĚ͘dŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐ
ǁĂƐĨŝƌƐƚŝƐŽůĂƚĞĚŝŶϭϵϰϳĨƌŽŵĂĨĞďƌŝůĞƐĞŶƚŝŶĞůƌŚĞƐƵƐŵŽŶŬĞǇŝŶƚŚĞŝŬĂĨŽƌĞƐƚŝŶhŐĂŶĚĂ͕ǁŚĞƌĞŝƚ
ŐŽƚŝƚƐŶĂŵĞ͘dŚĞĨŽƌĞƐƚĂƚƚŚĞƚŝŵĞǁĂƐƚŚĞŚƵďŽĨƐĐŝĞŶƚŝĨŝĐƌĞƐĞĂƌĐŚŝŶĂƐƚĨƌŝĐĂĂŶĚ͕ǁŚŝůĞ
ĐĂƌƌǇŝŶŐŽƵƚƚĞƐƚƐŽŶǁŝůĚĨƌŝĐĂŶŵŽŶŬĞǇƐŝŶƚŚĞŝŬĂĨŽƌĞƐƚ͕ƐĐŝĞŶƚŝƐƚƐ͕ǁŚŽƐĞƌĞƐĞĂƌĐŚŚĂĚďĞĞŶ
ĨƵŶĚĞĚďǇƚŚĞZŽĐŬĞĨĞůůĞƌ&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ͕ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚůǇĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚĂƉƌĞǀŝŽƵƐůǇƵŶŬŶŽǁŶ
ŵŝĐƌŽŽƌŐĂŶŝƐŵ͕ǁŚŝĐŚƚŚĞǇůĂƚĞƌŶĂŵĞĚŝŬĂ;ǇĂƌƵŚĂŶŐĂ͕ϮϬϭϲͿ͘

KŶĞƐƚƵĚǇƐŚŽǁƐƚŚĂƚŽǀĞƌƚŚĞŶĞǆƚƐŝǆĚĞĐĂĚĞƐ͕ƚŚĞǀŝƌƵƐƐƉƌĞĂĚƐůŽǁůǇƚŽŽƚŚĞƌƉĂƌƚƐŽĨĨƌŝĐĂ͕ĂŶĚ
ĞǀĞŶƚƵĂůůǇĂƉƉĞĂƌĞĚŝŶ^ŽƵƚŚĞĂƐƚƐŝĂ͕ƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚďǇĞĚĞƐĂĞŐǇƉƚŝĂŶĚŽƚŚĞƌĞĚĞƐŵŽƐƋƵŝƚŽ
ƐƉĞĐŝĞƐ;/ŵƉĞƌĂƚŽ͕ϮϬϭϲͿ͘dŚĞƉƌĞǀĂůĞŶĐĞŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶŝŶhŐĂŶĚĂǁŚĞƌĞƚŚĞĚŝƐĞĂƐĞ
ŽƌŝŐŝŶĂƚĞĚǁĂƐϲ͘ϭƉĞƌĐĞŶƚŝŶϭϵϱϮĂŵŽŶŐĂƉŽƉƵůĂƚŝŽŶŽĨϵϵƌĞƐŝĚĞŶƚƐĂŶĚϳ͘ϭƉĞƌĐĞŶƚŝŶ:ĂǀĂ͕
/ŶĚŽŶĞƐŝĂ͕ĨƌŽŵϭϵϳϳͲϭϵϳϴĂŵŽŶŐƉĂƚŝĞŶƚƐǁŚŽǁĞƌĞŚŽƐƉŝƚĂůŝǌĞĚĨŽƌĨĞǀĞƌ;ŚĂŐǇĂƐŚƌŝ͕ϮϬϭϲͿ͘dŚĞ
ƐƚƵĚǇĂĚĚĞĚƚŚĂƚŽŶůǇϭϰĐĂƐĞƐŽĨŝůůŶĞƐƐĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐǁĞƌĞƌĞƉŽƌƚĞĚďĞĨŽƌĞϭϵϴϭ͘
dŚĞƐƚƵĚǇĂƌŐƵĞĚƚŚĂƚƚŚĞĐƵƌƌĞŶƚŐůŽďĂůŝǌĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐĞƉŝĚĞŵŝĐƐƚĂƌƚĞĚŽŶƚŚĞWĂĐŝĨŝĐ
ŝƐůĂŶĚŽĨzĂƉŝŶƚŚĞ&ĞĚĞƌĂƚĞĚ^ƚĂƚĞƐŽĨWŽůǇŶĞƐŝĂŝŶϮϬϬϳ;/ŵƉĞƌĂƚŽ͕ϮϬϭϲͿ͘^ŝŵŝůĂƌůǇ͕ĂŶŽƚŚĞƌƐƚƵĚǇ
ƌĞƉŽƌƚĞĚƚŚĂƚƚŚĞƌĞǁĞƌĞƐƉŽƌĂĚŝĐĐĂƐĞƐŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐƚŚĂƚǁĞƌĞƌĞƉŽƌƚĞĚŝŶƐĞǀĞƌĂů
ĞŶƚŽŵŽůŽŐŝĐĂůĂŶĚ^ĞƌŽůŽŐŝĐĂůƐƵƌǀĞǇƐŝŶϭϰĐŽƵŶƚƌŝĞƐĂĐƌŽƐƐĨƌŝĐĂ͕ƐŝĂ͕ĂŶĚKĐĞĂŶŝĂďĞĨŽƌĞϮϬϬϳ
;/ŽŽƐ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϭϰͿ͘

ĐĐŽƌĚŝŶŐƚŽ/ŵƉĞƌĂƚŽ;ϮϬϭϲͿ͕ƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐĞƉŝĚĞŵŝĐƚŚĂƚƐƚĂƌƚĞĚŽŶƚŚĞWĂĐŝĨŝĐŝƐůĂŶĚŽĨzĂƉǁĂƐ
ƚŚĞĨŝƌƐƚŬŶŽǁŶƉƌĞƐĞŶĐĞŽĨƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐĐĂƐĞŽƵƚƐŝĚĞŽĨĨƌŝĐĂĂŶĚ^ŽƵƚŚĞĂƐƚƐŝĂ͘dŚĞŽƵƚďƌĞĂŬ
ŝŶĨĞĐƚĞĚĂŶĞƐƚŝŵĂƚĞĚϳϯƉĞƌĐĞŶƚŽĨƚŚĞŝƐůĂŶĚΖƐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͘dŚĞǀŝƌƵƐƐƉƌĞĂĚƚŽ&ƌĞŶĐŚWŽůǇŶĞƐŝĂ͕
EĞǁĂůĞĚŽŶŝĂ͕ŽŽŬ/ƐůĂŶĚƐ͕ĂŶĚĂƐƚĞƌ/ƐůĂŶĚƐďĞƚǁĞĞŶϮϬϭϯĂŶĚϮϬϭϰ͘ŶĞƐƚŝŵĂƚĞĚϮϴ͕ϬϬϬ
ĐĂƐĞƐǁĞƌĞƌĞƉŽƌƚĞĚŝŶĂƉŽƉƵůĂƚŝŽŶŽĨϮϳϬ͕ϬϬϬŝŶŚĂďŝƚĂŶƚƐ͘/ŶƚŚĞƐĂŵĞƉĞƌŝŽĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚ
ŽƚŚĞƌĐŽŶŐĞŶŝƚĂůĂďŶŽƌŵĂůŝƚŝĞƐǁĞƌĞŽďƐĞƌǀĞĚŝŶƚŚĞŝŶĨĂŶƚƐŽĨǁŽŵĞŶǁŚŽǁĞƌĞƉƌĞŐŶĂŶƚǁŚĞŶ
ƚŚĞǇĐŽŶƚƌĂĐƚĞĚƚŚĞǀŝƌƵƐ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ŝƚǁĂƐŶŽƚŬŶŽǁŶŝĨĐĂƐĞƐŽĨƚŚĞŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇƌĞƐƵůƚĞĚĨƌŽŵ
ŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶĂŵŽŶŐƐƚƉƌĞŐŶĂŶƚǁŽŵĞŶŽƌŝŶĨĞĐƚŝŽŶƉůƵƐƐŽŵĞŽƚŚĞƌĐŽͲĨĂĐƚŽƌ;/ŵƉĞƌĂƚŽ͕
ϮϬϭϲ͕ŚĂŐǇĂƐŚƌŝ͕ϮϬϭϲͿ͘

/ŶDĂǇϮϬϭϱ͕ƌĂǌŝůƌĞƉŽƌƚĞĚĂŵĂũŽƌĂŶĚƚŚĞĨŝƌƐƚŽƵƚďƌĞĂŬŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶŝŶƚŚĞŵĞƌŝĐĂƐ͘
dŚĞƌĂǌŝůDŝŶŝƐƚƌǇŽĨ,ĞĂůƚŚƌĞƉŽƌƚĞĚŶĞĂƌůǇϳϬϬϬĐĂƐĞƐŽĨŝůůŶĞƐƐǁŝƚŚƐŬŝŶƌĂƐŚďĞƚǁĞĞŶ&ĞďƌƵĂƌǇ
ϮϬϭϱĂŶĚϮϵƉƌŝůϮϬϭϱ;<ŝŶĚŚĂƵƐĞƌ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϭϲͿ͘/ŶĞĐĞŵďĞƌϮϬϭϱ͕ƚŚĞƌĂǌŝůDŝŶŝƐƚƌǇŽĨ,ĞĂůƚŚ
ƌĞƉŽƌƚĞĚďĞƚǁĞĞŶϰϰϬ͕ϬϬϬĂŶĚϭ͕ϯϬϬ͕ϬϬϬƐƵƐƉĞĐƚĞĚĐĂƐĞƐŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͕ǁŚŝĐŚǁĂƐ
ĂƚƚƌŝďƵƚĂďůĞƚŽĞĚĞƐĂĞŐǇƉƚŝĂŶĚĞĚĞƐĂůďŽƉŝĐƚƵƐĂƐƚŚĞǀĞĐƚŽƌƐĨŽƌƚŚĞƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŽĨƚŚĞĚŝƐĞĂƐĞ
;ŚĂŐǇĂƐŚƌŝ͕ϮϬϭϲͿ͘^ƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕ĂŚŝĂ^ƚĂƚĞ>ĂďŽƌĂƚŽƌǇŝŶƌĂǌŝůŶŽƚŝĨŝĞĚt,KƚŚĂƚƐĂŵƉůĞƐƚĂŬĞŶ
ĨƌŽŵƐŽŵĞŽĨƚŚĞƉĂƚŝĞŶƚƐŚĂǀĞƚĞƐƚĞĚƉŽƐŝƚŝǀĞĨŽƌŝŬĂǀŝƌƵƐ͘dŚĞƌĂǌŝůŝĂŶƵƚŚŽƌŝƚǇƐƚƌĞƐƐĞĚƚŚĂƚ
ƚŚĞƌĞƐƵůƚŝƐŶŽƚĐŽŶĐůƵƐŝǀĞƵŶƚŝůĨƵůůůĂďŽƌĂƚŽƌǇƚĞƐƚŝƐĐĂƌƌŝĞĚŽƵƚ͘/ƚǁĂƐŶŽƚƵŶƚŝůϳDĂǇϮϬϭϱ
ƚŚĂƚƌĂǌŝů͛ƐEĂƚŝŽŶĂůZĞĨĞƌĞŶĐĞ>ĂďŽƌĂƚŽƌǇĐŽŶĨŝƌŵĞĚ͕ďǇWŽůǇŵĞƌĂƐĞŚĂŝŶZĞĂĐƚŝŽŶ;WZͿƚĞƐƚ͕ƚŚĂƚ
ϭϲ

ƚŚĞƌĞŝƐŝŬĂǀŝƌƵƐĐŝƌĐƵůĂƚŝŽŶŝŶƚŚĞĐŽƵŶƚƌǇ͘WZŝƐƵƐĞĚƚŽƌĞƉƌŽĚƵĐĞ;ĂŵƉůŝĨǇͿƐĞůĞĐƚĞĚƐĞĐƚŝŽŶƐŽĨ
EŽƌZEĨŽƌĂŶĂůǇƐŝƐĂŶĚƌĞĂƐŽŶĂďůĞƚŽĐŽŶĐůƵĚĞƚŚĂƚƚŚĞĐŽŶĨŝƌŵĂƚŝŽŶďǇWZŝƐƚŚĞĨŝƌƐƚƌĞƉŽƌƚ
ŽĨůŽĐĂůůǇĂĐƋƵŝƌĞĚŝŬĂĚŝƐĞĂƐĞŝŶƚŚĞŵĞƌŝĐĂƐ;t,K͕ϮϬϭϲͿ͘

dŚĞŽƵƚďƌĞĂŬĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚĂŚŝŐŚĂƚƚĂĐŬƌĂƚĞǁŝƚŚƚŚŽƵƐĂŶĚƐŽĨƉĞŽƉůĞĂĨĨĞĐƚĞĚĐƵůŵŝŶĂƚĞĚŝŶ
ŵŽƌĞƚŚĂŶϭŵŝůůŝŽŶĐĂƐĞƐĂƐǁĞůůĂƐϰ͕ϬϬϬƐƵƐƉĞĐƚĞĚĐĂƐĞƐŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͕ǁŝƚŚϮϳϬĐŽŶĨŝƌŵĞĚ
ĐĂƐĞƐƚŚĂƚŚĞĂůƚŚŽĨĨŝĐŝĂůƐďĞůŝĞǀĞĂƌĞůŝŶŬĞĚƚŽƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐ͘dŚĞƌĂǌŝůDŝŶŝƐƚƌǇŽĨ,ĞĂůƚŚŚĂƐƐŝŶĐĞ
ƌĞƉŽƌƚĞĚĂƌĞŵĂƌŬĂďůĞŝŶĐƌĞĂƐĞŝŶƚŚĞŶƵŵďĞƌŽĨďĂďŝĞƐďŽƌŶǁŝƚŚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ŝƚǁĂƐ
ŶŽƚĐŽŶĐůƵƐŝǀĞŚŽǁƚŚĞŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĐĂƐĞƐĂƌĞůŝŶŬĞĚǁŝƚŚŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶĂŶĚǁŚĂƚĨĂĐƚŽƌƐ
ŝŶĐƌĞĂƐĞƌŝƐŬŽĨƚŚĞĚŝƐĞĂƐĞƚŽƚŚĞĨŽĞƚƵƐ;t,K͕ϮϬϭϲͿ͘dŚƵƐ͕ŝƚǁĂƐŶŽƚƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐƚŚĂƚďŽƚŚt,K
;ϮϬϭϲͿĂŶĚ;ϮϬϭϲͿƌĞƉŽƌƚĞĚƚŚĂƚƚŚĞŽƵƚďƌĞĂŬŽĨƚŚĞĚŝƐĞĂƐĞŝŶDĂǇϮϬϭϱǁĂƐƵŶƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞĚ͘
dŚŝƐŵĂǇŚĂǀĞƉƌŽŵƉƚĞĚƚŚĞWĂŶŵĞƌŝĐĂŶ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ;W,KͿĂŶĚt,KƚŽŝƐƐƵĞĂŶ
ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐŝĐĂůĂůĞƌƚŽŶŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ;W,K͕ϮϬϭϱ͕<ŝŶĚŚĂƵƐĞƌ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϭϲͿ͘

ĚĞĐŝƐŝŽŶǁĂƐƌĞĂĐŚĞĚĂƚƚŚĞĨŝƌƐƚŵĞĞƚŝŶŐŽĨƚŚĞŵĞƌŐĞŶĐǇŽŵŵŝƚƚĞĞ;ͿĐŽŶǀĞŶĞĚďǇƚŚĞ
ŝƌĞĐƚŽƌͲ'ĞŶĞƌĂůƵŶĚĞƌƚŚĞ/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů,ĞĂůƚŚZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ;ϮϬϬϱͿ;/,ZϮϬϬϱͿ͘dŚĞŽŵŵŝƚƚĞĞ
ĂĚǀŝƐĞĚƚŚĂƚƚŚĞƌĞĐĞŶƚĐůƵƐƚĞƌŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĐĂƐĞƐĂŶĚŽƚŚĞƌŶĞƵƌŽůŽŐŝĐĂůĚŝƐŽƌĚĞƌƐƌĞƉŽƌƚĞĚŝŶ
ƌĂǌŝůĂŶĚ&ƌĞŶĐŚWŽůǇŶĞƐŝĂŝŶϮϬϭϰĐŽŶƐƚŝƚƵƚĞƐĂWƵďůŝĐ,ĞĂůƚŚŵĞƌŐĞŶĐǇŽĨ/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůŽŶĐĞƌŶ
;W,/Ϳ;t,K͕ϮϬϭϲ͕/ŵƉĞƌĂƚŽ͕ϮϬϭϲͿ͘dŚĞŽŵŵŝƚƚĞĞƉƌŽǀŝĚĞĚƚŚĞĨŽůůŽǁŝŶŐĂĚǀŝĐĞƚŽƚŚĞŝƌĞĐƚŽƌͲ
'ĞŶĞƌĂůĨŽƌŚĞƌĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ͗

x ^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞĨŽƌŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚ'^ƐŚŽƵůĚďĞƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĞĚĂŶĚĞŶŚĂŶĐĞĚ͕ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇŝŶ
ĂƌĞĂƐŽĨŬŶŽǁŶŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶĂŶĚĂƌĞĂƐĂƚƌŝƐŬŽĨƐƵĐŚƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ͘
x ZĞƐĞĂƌĐŚŝŶƚŽƚŚĞĂĞƚŝŽůŽŐǇŽĨŶĞǁĐůƵƐƚĞƌƐŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚŽƚŚĞƌŶĞƵƌŽůŽŐŝĐĂůĚŝƐŽƌĚĞƌƐ
ƐŚŽƵůĚďĞŝŶƚĞŶƐŝĨŝĞĚƚŽĚĞƚĞƌŵŝŶĞǁŚĞƚŚĞƌƚŚĞƌĞŝƐĂĐĂƵƐĂƚŝǀĞůŝŶŬƚŽŝŬĂǀŝƌƵƐĂŶĚŽƚŚĞƌ
ĨĂĐƚŽƌƐŽƌĐŽͲĨĂĐƚŽƌƐ͘
x ƐƚŚĞƐĞĐůƵƐƚĞƌƐŚĂǀĞŽĐĐƵƌƌĞĚŝŶĂƌĞĂƐŶĞǁůǇŝŶĨĞĐƚĞĚǁŝƚŚŝŬĂǀŝƌƵƐ͕ĂŶĚŝŶŬĞĞƉŝŶŐǁŝƚŚ
ŐŽŽĚƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƉƌĂĐƚŝĐĞĂŶĚƚŚĞĂďƐĞŶĐĞŽĨĂŶŽƚŚĞƌĞǆƉůĂŶĂƚŝŽŶĨŽƌƚŚĞƐĞĐůƵƐƚĞƌƐ͕ƚŚĞ
ŽŵŵŝƚƚĞĞŚŝŐŚůŝŐŚƚƐƚŚĞŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞŽĨĂŐŐƌĞƐƐŝǀĞŵĞĂƐƵƌĞƐƚŽƌĞĚƵĐĞŝŶĨĞĐƚŝŽŶǁŝƚŚŝŬĂ
ǀŝƌƵƐ͕ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇĂŵŽŶŐƉƌĞŐŶĂŶƚǁŽŵĞŶĂŶĚǁŽŵĞŶŽĨĐŚŝůĚďĞĂƌŝŶŐĂŐĞ;t,K͕ϮϬϭϲͿ͘

dŚĞŵĞƌŐĞŶĐǇŽŵŵŝƚƚĞĞĂůƐŽŵĂĚĞƚŚĞĨŽůůŽǁŝŶŐĂĚĚŝƚŝŽŶĂůƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐĂƐĂƉƌĞĐĂƵƚŝŽŶĂƌǇ
ŵĞĂƐƵƌĞ͗
x ŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ
x ^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞĨŽƌŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐŚŽƵůĚďĞĞŶŚĂŶĐĞĚ͕ǁŝƚŚƚŚĞĚŝƐƐĞŵŝŶĂƚŝŽŶŽĨƐƚĂŶĚĂƌĚ
ĐĂƐĞĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶƐĂŶĚĚŝĂŐŶŽƐƚŝĐƐƚŽĂƚͲƌŝƐŬĂƌĞĂƐ͘
x dŚĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŽĨŶĞǁĚŝĂŐŶŽƐƚŝĐƐĨŽƌŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐŚŽƵůĚďĞƉƌŝŽƌŝƚŝǌĞĚƚŽĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ
ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞĂŶĚĐŽŶƚƌŽůŵĞĂƐƵƌĞƐ͘
x ZŝƐŬĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐƐŚŽƵůĚďĞĞŶŚĂŶĐĞĚŝŶĐŽƵŶƚƌŝĞƐǁŝƚŚŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶƚŽ
ĂĚĚƌĞƐƐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶĐĞƌŶƐ͕ĞŶŚĂŶĐĞĐŽŵŵƵŶŝƚǇĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕ŝŵƉƌŽǀĞƌĞƉŽƌƚŝŶŐ͕ĂŶĚ
ĞŶƐƵƌĞĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶŽĨǀĞĐƚŽƌĐŽŶƚƌŽůĂŶĚƉĞƌƐŽŶĂůƉƌŽƚĞĐƚŝǀĞŵĞĂƐƵƌĞƐ͘
x sĞĐƚŽƌĐŽŶƚƌŽůŵĞĂƐƵƌĞƐĂŶĚĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞƉĞƌƐŽŶĂůƉƌŽƚĞĐƚŝǀĞŵĞĂƐƵƌĞƐƐŚŽƵůĚďĞ
ĂŐŐƌĞƐƐŝǀĞůǇƉƌŽŵŽƚĞĚĂŶĚŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚƚŽƌĞĚƵĐĞƚŚĞƌŝƐŬŽĨĞǆƉŽƐƵƌĞƚŽŝŬĂǀŝƌƵƐ͘
x ƚƚĞŶƚŝŽŶƐŚŽƵůĚďĞŐŝǀĞŶƚŽĞŶƐƵƌŝŶŐǁŽŵĞŶŽĨĐŚŝůĚďĞĂƌŝŶŐĂŐĞĂŶĚƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇƉƌĞŐŶĂŶƚ
ǁŽŵĞŶŚĂǀĞƚŚĞŶĞĐĞƐƐĂƌǇŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĂŶĚŵĂƚĞƌŝĂůƐƚŽƌĞĚƵĐĞƌŝƐŬŽĨĞǆƉŽƐƵƌĞ͘
x WƌĞŐŶĂŶƚǁŽŵĞŶǁŚŽŚĂǀĞďĞĞŶĞǆƉŽƐĞĚƚŽŝŬĂǀŝƌƵƐƐŚŽƵůĚďĞĐŽƵŶƐĞůůĞĚĂŶĚĨŽůůŽǁĞĚ
ĨŽƌďŝƌƚŚŽƵƚĐŽŵĞƐďĂƐĞĚŽŶƚŚĞďĞƐƚĂǀĂŝůĂďůĞŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĂŶĚŶĂƚŝŽŶĂůƉƌĂĐƚŝĐĞĂŶĚ
ƉŽůŝĐŝĞƐ͘
x >ŽŶŐĞƌͲƚĞƌŵŵĞĂƐƵƌĞƐ
x ƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞƌĞƐĞĂƌĐŚĂŶĚĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĞĨĨŽƌƚƐƐŚŽƵůĚďĞŝŶƚĞŶƐŝĨŝĞĚĨŽƌŝŬĂǀŝƌƵƐǀĂĐĐŝŶĞƐ͕
ƚŚĞƌĂƉĞƵƚŝĐƐ͕ĂŶĚĚŝĂŐŶŽƐƚŝĐƐ͘
ϭϳ

x /ŶĂƌĞĂƐŽĨŬŶŽǁŶŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŚĞĂůƚŚƐĞƌǀŝĐĞƐƐŚŽƵůĚďĞƉƌĞƉĂƌĞĚĨŽƌƉŽƚĞŶƚŝĂů
ŝŶĐƌĞĂƐĞƐŝŶŶĞƵƌŽůŽŐŝĐĂůƐǇŶĚƌŽŵĞƐĂŶĚĐŽŶŐĞŶŝƚĂůŵĂůĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ͘
x dŚĞƌĞƐŚŽƵůĚďĞŶŽƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶƐŽŶƚƌĂǀĞůŽƌƚƌĂĚĞǁŝƚŚĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕ĂƌĞĂƐ͕ĂŶĚƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐǁŝƚŚ
ŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ͘
x dƌĂǀĞůĞƌƐƚŽĂƌĞĂƐǁŝƚŚŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶƐŚŽƵůĚďĞƉƌŽǀŝĚĞĚǁŝƚŚƵƉƚŽĚĂƚĞĂĚǀŝĐĞŽŶ
ƉŽƚĞŶƚŝĂůƌŝƐŬƐĂŶĚĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞŵĞĂƐƵƌĞƐƚŽƌĞĚƵĐĞƚŚĞƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇŽĨĞǆƉŽƐƵƌĞƚŽŵŽƐƋƵŝƚŽ
ďŝƚĞƐ͘
x ^ƚĂŶĚĂƌĚt,KƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐƌĞŐĂƌĚŝŶŐĚŝƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶŽĨĂŝƌĐƌĂĨƚĂŶĚĂŝƌƉŽƌƚƐƐŚŽƵůĚďĞ
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ͘
x EĂƚŝŽŶĂůĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐƐŚŽƵůĚĞŶƐƵƌĞƚŚĞƌĂƉŝĚĂŶĚƚŝŵĞůǇƌĞƉŽƌƚŝŶŐĂŶĚƐŚĂƌŝŶŐŽĨŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ
ŽĨƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞƌĞůĞǀĂŶƚƚŽƚŚŝƐW,/͘
x ůŝŶŝĐĂů͕ǀŝƌŽůŽŐŝĐĂŶĚĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐŝĐĚĂƚĂƌĞůĂƚĞĚƚŽƚŚĞŝŶĐƌĞĂƐĞĚƌĂƚĞƐŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ
ĂŶĚͬŽƌ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞ͕ĂŶĚŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ͕ƐŚŽƵůĚďĞƌĂƉŝĚůǇƐŚĂƌĞĚǁŝƚŚ
t,KƚŽĨĂĐŝůŝƚĂƚĞŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐŽĨƚŚĞƚŚĞƐĞĞǀĞŶƚƐ͕ƚŽŐƵŝĚĞŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů
ƐƵƉƉŽƌƚĨŽƌĐŽŶƚƌŽůĞĨĨŽƌƚƐ͕ĂŶĚƚŽƉƌŝŽƌŝƚŝǌĞĨƵƌƚŚĞƌƌĞƐĞĂƌĐŚĂŶĚƉƌŽĚƵĐƚ
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ;t,K͕ϮϬϭϲͿ͘

ĚŽƉƚŝŽŶŽĨƚŚŝƐůŽŶŐůŝƐƚŽĨƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐŝŶƚŚŝƐĐŚĂƉƚĞƌŝƐŝŵƉĞƌĂƚŝǀĞĂƐŵŽƐƚŽĨŝƚǁŝůůŝŶĨŽƌŵ
ƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐƚŚĂƚǁŝůůďĞƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚŝŶƚŚĞůĂƚĞƌĐŚĂƉƚĞƌƐŽĨƚŚŝƐďŽŽŬ͘/ƚŝƐĂůƐŽ
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƚŽƐƚƌĞƐƐĂƚƚŚŝƐũƵŶĐƚƵƌĞƚŚĂƚƚŚĞĞĐůĂƌĂƚŝŽŶŽĨWƵďůŝĐ,ĞĂůƚŚŵĞƌŐĞŶĐǇŽĨ/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů
ŽŶĐĞƌŶ;W,/ͿŽŶϭ&ĞďƌƵĂƌǇϮϬϭϲďǇƚŚĞt,KŝƌĞĐƚŽƌͲ'ĞŶĞƌĂůŚĂƐďĂƐĞĚƚŚĞĂďŽǀĞĐŽŵŵŝƚƚĞĞΖƐ
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ;t,K͕ϮϬϭϲͿ͘

dŚĞĚĞĐůĂƌĂƚŝŽŶŝŶDĂƌĐŚϮϬϭϲďǇƚŚĞtŽƌůĚ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƚŚĂƚŝŬĂǀŝƌƵƐǁĂƐĂĐƚŝǀĞůǇ
ĐŝƌĐƵůĂƚŝŶŐŝŶϯϴĐŽƵŶƚƌŝĞƐĂŶĚƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐŚĂƐŐůŽďĂůƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͘&ŽƌĞǆĂŵƉůĞ͕ŽĨƚŚĞ
ϯϴĐŽƵŶƚƌŝĞƐĂŶĚƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐ͕ϭϮǁĞƌĞƌĞƉŽƌƚĞĚƚŽŚĂǀĞŝŶĐƌĞĂƐĞĚĐĂƐĞƐŽĨ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞŽƌ
ůĂďŽƌĂƚŽƌǇĞǀŝĚĞŶĐĞŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐĂŵŽŶŐƉĂƚŝĞŶƚƐŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚĂƐŚĂǀŝŶŐ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞ;t,K͕
ϮϬϭϲͿ͘'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞǁĂƐĚĞƐĐƌŝďĞĚŝŶĂĨĂĐƚƐŚĞĞƚƉƵďůŝƐŚĞĚďǇh^EĂƚŝŽŶĂů/ŶƐƚŝƚƵƚĞƐŽĨ
,ĞĂůƚŚ;E/,ͿĂƐĂĚŝƐŽƌĚĞƌƚŚĂƚĂůůŽǁƐƚŚĞďŽĚǇΖƐŝŵŵƵŶĞƐǇƐƚĞŵƚŽĂƚƚĂĐŬƐƉĂƌƚŽĨƚŚĞƉĞƌŝƉŚĞƌĂů
ŶĞƌǀŽƵƐƐǇƐƚĞŵ;E/,͕ϮϬϭϳͿ͘/ŶƚŚĞhŶŝƚĞĚ^ƚĂƚĞƐĂůŽŶĞ͕ĂƚŽƚĂůŽĨϱϵϭůĂďŽƌĂƚŽƌǇͲĐŽŶĨŝƌŵĞĚƚƌĂǀĞůͲ
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚĐĂƐĞƐŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐǁĞƌĞƌĞƉŽƌƚĞĚĂƐŽĨ:ƵŶĞϮϬϭϲ͘EŽŶĞŽĨƚŚĞƐĞĐĂƐĞƐǁĞƌĞ
ĂĐƋƵŝƌĞĚƚŚƌŽƵŐŚůŽĐĂůǀĞĐƚŽƌͲďŽƌŶĞƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ;t,K͕ϮϬϭϲ͕͕ϮϬϭϲͿ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ϭϭĐĂƐĞƐŽƵƚ
ŽĨƚŚĞϱϵϭĐŽŶĨŝƌŵĞĚƚƌĂǀĞůͲƌĞůĂƚĞĚĐĂƐĞƐŚĂĚďĞĞŶƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚƚŚƌŽƵŐŚ^ĞǆƵĂůƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶĂŶĚŽƵƚ
ŽĨƚŚĞϭϭĐĂƐĞƐƚŚĂƚǁĞƌĞƌĞƉŽƌƚĞĚŽŶůǇŽŶĞŽĨƚŚĞĐĂƐĞƐǁĂƐĂƚƚƌŝďƵƚĞĚƚŽ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞ
;͕ϮϬϭϲ͕ŚĂŐǇĂƐŚƌŝ͕ϮϬϭϲͿ͘ƐŽĨϮϬ:ƵůǇϮϬϭϲ͕ƚŚĞƌĞǁĞƌĞϲϮĐŽƵŶƚƌŝĞƐĂŶĚƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐǁŝƚŚ
ƌĞƉŽƌƚĞĚĐĂƐĞƐŽĨŵŽƐƋƵŝƚŽͲďŽƌŶĞƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ͘dŚĞƌĞǁĂƐĂĐŽŶƐĞŶƐƵƐĂŵŽŶŐƐĐŝĞŶƚŝƐƚƚŚĂƚŝŬĂ
ǀŝƌƵƐŝƐƚŚĞŵĂŝŶĐĂƵƐĞŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞ;͕ϮϬϭϲͿ͘

,ŽǁĞǀĞƌ͕ŝƚŝƐŝŵƉŽƌƚĂŶƚƚŽƐƚƌĞƐƐĂƚƚŚŝƐũƵŶĐƚƵƌĞƚŚĂƚƚŚĞƌĞŚĂĚďĞĞŶĨĞǁƉƵďůŝƐŚĞĚƐƚƵĚŝĞƐŽŶŝŬĂ
ǀŝƌƵƐďĞĨŽƌĞϮϬϭϰďĞĐĂƵƐĞĐĂƐĞƐŽĨƚŚĞĚŝƐĞĂƐĞŽĐĐƵƌƌĞĚƐƉŽƌĂĚŝĐĂůůǇĂŶĚĨŽůůŽǁĞĚďǇ
ŽůŝŐŽƐǇŵƉƚŽŵĂƚŝĐĐůŝŶŝĐĂůƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ;ŽƌĚĞŝƌŽĂŶĚĚĞƌŝƚŽϮϬϭϲͿ͘ƌ͘ŚĂŐǇĂƐŚƌŝ͕ŝŶŚŝƐĂƌƚŝĐůĞ
ƉƵďůŝƐŚĞĚŝŶDĞĚƐĐĂƉĞ͕ĂƌŐƵĞĚƚŚĂƚƚŚĞŐůŽďĂůƉƌĞǀĂůĞŶĐĞŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶŚĂƐŶŽƚďĞĞŶǁŝĚĞůǇ
ƌĞƉŽƌƚĞĚĚƵĞƚŽĚŝĨĨŝĐƵůƚǇŝŶĐŽŶĨŝƌŵŝŶŐĚŝĂŐŶŽƐŝƐĂƐǇŵƉƚŽŵĂƚŝĐŶĂƚƵƌĞŽĨƚŚĞĚŝƐĞĂƐĞĂŶĚĐůŝŶŝĐĂů
ƌĞƐĞŵďůĂŶĐĞƚŽŽƚŚĞƌŝŶĨĞĐƚŝŽŶǁŝƚŚŽƚŚĞƌĨůĂǀŝǀŝƌƵƐĞƐƐƵĐŚĂƐĚĞŶŐƵĞ͕ĐŚŝŬƵŶŐƵŶǇĂ;ŚĂŐǇĂƐŚƌŝ͕
ϮϬϭϲͿ͘dŚĞƉĂƵĐŝƚǇŽĨƉƵďůŝƐŚĞĚƐƚƵĚŝĞƐŶŽƚǁŝƚŚƐƚĂŶĚŝŶŐ͕ŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͕ŚĂĚďĞĞŶƌĞƉŽƌƚĞĚŝŶ
ǀĂƌŝŽƵƐŚŽƐƚƐ͕ŝŶĐůƵĚŝŶŐŚƵŵĂŶƐ͕ƉƌŝŵĂƚĞƐ͕ĂŶĚŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐŝŶϭϰĐŽƵŶƚƌŝĞƐĂĐƌŽƐƐĨƌŝĐĂ͕ƐŝĂ͕ĂŶĚ
KĐĞĂŶŝĂ͕ĂƐŽĨϮϬϭϰ;/ŽŽƐ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϭϰͿ͘ƐŶŽƚĞĚĞĂƌůŝĞƌ͕ƚŚĞǀŝƌƵƐŚĂƐƐŝŶĐĞƐƉƌĞĂĚŽƵƚƐŝĚĞŽĨĨƌŝĐĂ͕
ƚŚĞĐŽŶƚŝŶĞŶƚǁŚĞƌĞŝƚǁĂƐĨŝƌƐƚŝƐŽůĂƚĞĚŝŶƚŚĞŝŬĂ&ŽƌĞƐƚŽĨhŐĂŶĚĂ͘ƐƌĞƉŽƌƚĞĚĞĂƌůŝĞƌ͕ƚŚĞǀŝƌƵƐ
ǁĂƐĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚďǇĐŚĂŶĐĞŝŶĂƌŚĞƐƵƐŵŽŶŬĞǇƚŚĂƚŚĂĚďĞĞŶƉůĂĐĞĚŝŶĂĐĂŐĞŽŶĂƐĞŶƚŝŶĞůƉůĂƚĨŽƌŵ
ŝŶƚŚĞĨŽƌĞƐƚďǇƚŚĞsŝƌƵƐZĞƐĞĂƌĐŚ/ŶƐƚŝƚƵƚĞŝŶϭϵϰϳ͘ĐĐŽƌĚŝŶŐƚŽĂƚŚĞƌŝŶĞǇĂƌƵŚĂŶŐĂ;ϮϬϭϲͿ͕Ă
ĨƌŝĐĂŶƌĞƉŽƌƚĞƌ͕ŝŬĂǀŝƌƵƐǁĂƐĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚŝŶƚŚĞĨŽƌĞƐƚďǇhŐĂŶĚĂŶ͕ŵĞƌŝĐĂŶĂŶĚƵƌŽƉĞĂŶ
ϭϴ

ƐĐŝĞŶƚŝƐƚƐ͘dŚĞĨŽƌĞƐƚǁĂƐƚŚĞŶƚŚĞŚƵďŽĨƐĐŝĞŶƚŝĨŝĐƌĞƐĞĂƌĐŚŝŶĂƐƚĨƌŝĐĂĂŶĚǁŚŝůĞƚĞƐƚŝŶŐŵŽŶŬĞǇƐ
ŝŶƚŚĞĨŽƌĞƐƚƚŚĞƐĐŝĞŶƚŝƐƚƐ͕ǁŚŽƐĞƌĞƐĞĂƌĐŚŚĂĚďĞĞŶĨƵŶĚĞĚďǇƚŚĞZŽĐŬĞĨĞůůĞƌ&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ͕
ĂĐĐŝĚĞŶƚĂůůǇĐĂŵĞĂĐƌŽƐƐĂŶĞǁŵŝĐƌŽŽƌŐĂŶŝƐŵ͕ǁŚŝĐŚƚŚĞǇůĂƚĞƌŶĂŵĞĚŝŬĂ;ǇĂƌƵŚĂŶŐĂ͕ϮϬϭϲͿ͘

&ŝŐƵƌĞϮ͘ϰ͗ƵƌƌĞŶƚƌĞŐŝŽŶƐŽĨŬŶŽǁŶŝŬĂǀŝƌƵƐĞŶĚĞŵŝĐ







 
^ŽƵƌĐĞ͗ 'ǇĂǁĂůŝ͕ĞƚĂů͕͘;ϮϬϭϲͿ͘dŚĞŐůŽďĂůƐƉƌĞĂĚŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐ͗/ƐƉƵďůŝĐĂŶĚŵĞĚŝĂĐŽŶĐĞƌŶ
ũƵƐƚŝĨŝĞĚŝŶƌĞŐŝŽŶƐĐƵƌƌĞŶƚůǇƵŶĂĨĨĞĐƚĞĚ͍

&ŝŐƵƌĞϮ͘ϰƉƌŽǀŝĚĞƐĂĐŚƌŽŶŽůŽŐŝĐĂůŵĂƉŽĨƚŚĞƉƌĞƐĞŶĐĞŽĨŝŬĂŽŶůǇŝŶƚŚŽƐĞĐŽƵŶƚƌŝĞƐĨŽƌǁŚŝĐŚ
ƚŚĞƌĞŝƐĞǀŝĚĞŶĐĞŽĨĂƵƚŽĐŚƚŚŽŶŽƵƐŽƌŝŶĚŝŐĞŶŽƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶďǇŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐ͕ĞǆĐůƵĚŝŶŐƚŚĞŵĂŶǇ
ĐŽƵŶƚƌŝĞƐƚŚĂƚŚĂǀĞŶŽƚŝĨŝĞĚŝŵƉŽƌƚĞĚŝŬĂŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐ͘

dĂďůĞϮ͘ϯ͗ĂƌůǇƌĞƉŽƌƚĞĚĐĂƐĞƐŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ

zĞĂƌ ŽƵŶƚƌŝĞƐͬdĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐͬĂƌĞĂƐ ZĞƉŽƌƚĞĚĐĂƐĞƐ
ϭϵϰϳ hŐĂŶĚĂΖƐŝŬĂ&ŽƌĞƐƚ ^ĐŝĞŶƚŝƐƚƐƌĞƐĞĂƌĐŚŝŶŐǇĞůůŽǁĨĞǀĞƌŝŶhŐĂŶĚĂΖƐŝŬĂ
&ŽƌĞƐƚŝĚĞŶƚŝĨǇƚŚĞǀŝƌƵƐŝŶĂƌŚĞƐƵƐŵŽŶŬĞǇ
ϭϵϱϮ hŐĂŶĚĂĂŶĚdĂŶǌĂŶŝĂ &ŝƌƐƚŚƵŵĂŶĐĂƐĞƐĚĞƚĞĐƚĞĚŝŶhŐĂŶĚĂĂŶĚdĂŶǌĂŶŝĂ
ϭϵϱϰ EŝŐĞƌŝĂ dŚĞĨŝƌƐƚǀŝƌƵƐĨŽƵŶĚŝŶEŝŐĞƌŝĂ
ϭϵϲϬƐͲ
ϴϬƐ
ƋƵĂƚŽƌŝĂůĨƌŝĐĂ ŝŬĂĚĞƚĞĐƚĞĚŝŶŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐĂŶĚŵŽŶŬĞǇƐĂĐƌŽƐƐ
ĞƋƵĂƚŽƌŝĂůĨƌŝĐĂ
ϭϵϲϵʹϴϯ ƐŝĂ͗/ŶĚŝĂ͕/ŶĚŽŶĞƐŝĂ͕
DĂůĂǇƐŝĂĂŶĚWĂŬŝƐƚĂŶ
ŝŬĂĨŽƵŶĚŝŶĞƋƵĂƚŽƌŝĂůƐŝĂ͕ŝŶĐůƵĚŝŶŐ/ŶĚŝĂ͕
/ŶĚŽŶĞƐŝĂ͕DĂůĂǇƐŝĂĂŶĚWĂŬŝƐƚĂŶ
ϮϬϬϳ ^ĞŶĞŐĂůĂŶĚWĂĐŝĨŝĐŝƐůĂŶĚŽĨzĂƉ &ŝƌƐƚůĂƌŐĞŽƵƚďƌĞĂŬŽŶWĂĐŝĨŝĐŝƐůĂŶĚŽĨzĂƉĂŶĚ
^ĞŶĞŐĂů
ϮϬϬϴ ŽůŽƌĂĚŽ͕h^ h^ƐĐŝĞŶƚŝƐƚĐŽŶĚƵĐƚŝŶŐĨŝĞůĚǁŽƌŬŝŶ^ĞŶĞŐĂůĨĂůůƐŝůů
ǁŝƚŚŝŬĂŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐƵƉŽŶŚŝƐƌĞƚƵƌŶŚŽŵĞƚŽ
ŽůŽƌĂĚŽ͘
ϮϬϭϮ ĨƌŝĐĂŶĂŶĚƐŝĂŶ ZĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐŝĚĞŶƚŝĨǇƚǁŽĚŝƐƚŝŶĐƚůŝŶĞĂŐĞƐŽĨƚŚĞ
ǀŝƌƵƐ͕ĨƌŝĐĂŶĂŶĚƐŝĂŶ
ϮϬϭϯʹϭϰ &ƌĞŶĐŚWŽůǇŶĞƐŝĂ͗ĂƐƚĞƌ/ƐůĂŶĚ͕ ŝŬĂŽƵƚďƌĞĂŬƐŝŶ&ƌĞŶĐŚWŽůǇŶĞƐŝĂ͘ZĞƚƌŽƐƉĞĐƚŝǀĞ
ϭϵ

dŚĞŽŽŬ/ƐůĂŶĚƐĂŶĚEĞǁ
ĂůĞĚŽŶŝĂ͘
ĂŶĂůǇƐŝƐƐŚŽǁƐĂƉŽƐƐŝďůĞůŝŶŬƚŽďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚƐĂŶĚ
ƐĞǀĞƌĞŶĞƵƌŽůŽŐŝĐĂůĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐŝŶďĂďŝĞƐ͘



ĚĂƉƚĞĚĨƌŽŵ͗ <ŝŶĚŚĂƵƐĞƌ͕ĞƚĂů͘;ϮϬϭϲͿ͕ƵůůĞƚŝŶŽĨƚŚĞtŽƌůĚ,ĞĂůƚŚ͖t,K;ϮϬϭϲͿŝŬĂǀŝƌƵƐ
ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƌĞƉŽƌƚƐĂŶĚh͘^͘ĞŶƚĞƌƐĨŽƌŝƐĞĂƐĞŽŶƚƌŽůĂŶĚWƌĞǀĞŶƚŝŽŶ͕ĂůƐŽĐŝƚĞĚŝŶ
ZĞƵƚĞƌƐ;ϮϬϭϲͿ

dŚĞĂďŽǀĞƚĂďůĞϮ͘ϰŝůůƵƐƚƌĂƚĞƐŝŬĂǀŝƌƵƐƚŝŵĞůŝŶĞĨƌŽŵŝƚƐĚŝƐĐŽǀĞƌǇϭϵϰϳƚŽDĂǇϮϬϭϰ͕ƚŽǁŚŝĐŚ
ĚĞƚĂŝůĞĚŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶŝƐĂǀĂŝůĂďůĞ͘dŚĞƚĂďůĞƐŚŽǁƐƚŚĂƚƚŚĞƌŝƐĞŝŶĐĂƐĞƐŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĚŝĚŶŽƚ
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇĨŽůůŽǁĞĚƚŚĞƌŝƐĞŝŶƚŚĞƐƉƌĞĂĚŽĨƚŚĞǀŝƌƵƐŝŶŚƵŵĂŶ͘/ƚĂůƐŽƐŚŽǁƐƚŚĂƚŝŬĂǀŝƌƵƐƐƚƌĂŝŶƐ
ŚĂǀĞĂǁŝĚĞŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂůĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ͘ƐŶŽƚĞĚŝŶĐŚĂƉƚĞƌϭ͕ŚƵŵĂŶĐĂƐĞƐŽĨƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐŚĂǀĞ
ďĞĞŶƐƉŽƌĂĚŝĐĂůůǇƌĞƉŽƌƚĞĚŝŶƐŝĂĂŶĚĨƌŝĐĂ͕ƐŝŶĐĞƚŚĞϭϵϲϬƐ͘dŚĞĨŝƌƐƚůĂƌŐĞĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚŽƵƚďƌĞĂŬ
ŽĐĐƵƌƌĞĚŝŶϮϬϬϳŝŶzĂƉ/ƐůĂŶĚ͕DŝĐƌŽŶĞƐŝĂ͕ŝŶƚŚĞEŽƌƚŚWĂĐŝĨŝĐ͘DĂƌƚĂĂƌĂƐŬĂ;ϮϬϭϱͿƌĞƉŽƌƚŝŶŐĨŽƌ
tĂƐŚŝŶŐƚŽŶƉŽƐƚ͕,ĞĂůƚŚĂŶĚ^ĐŝĞŶĐĞƐĞƐƚŝŵĂƚĞĚƚŚĂƚƚŚƌĞĞͲƋƵĂƌƚĞƌƐŽƵƚŽĨϭϭ͕ϬϬϬŽƌƐŽƌĞƐŝĚĞŶƚƐŽĨ
ƚŚĞzĂƉ/ƐůĂŶĚŽůĚĞƌƚŚĂŶƚŚƌĞĞǇĞĂƌƐ͕ǁĞƌĞŝŶĨĞĐƚĞĚďǇƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐ͘dŚĞ/ƐůĂŶĚΖƐƌĞƐŝĚĞŶƚƐƚŚĂƚ
ǁĞƌĞŝŶĨĞĐƚĞĚƐŚŽǁĞĚĐŽŵŵŽŶƐǇŵƉƚŽŵƐ͕ǁŚŝĐŚƌĞƐŽůǀĞĚǁŝƚŚŝŶĨĞǁĚĂǇƐĂŶĚŶŽŶĞŽĨƚŚĞ
ƌĞƐŝĚĞŶƚƐĚŝĞĚĂŶĚƵŶƚŝůϮϬϬϳǁŚĞŶƐĐŝĞŶƚŝƐƚƐŬŶĞǁŽŶůǇĨŽƵƌƚĞĞŶŚƵŵĂŶĐĂƐĞƐŽĨƚŚĞĚŝƐĞĂƐĞ
;/ĐŚĞŬƵ͕ϮϬϭϲͿ͘/ƚŝƐĂůƐŽŶŽƚĞĚŝŶƚŚĞĐŚĂƉƚĞƌƚŚĂƚŝŶϮϬϬϴ͕ƚŚĞǀŝƌƵƐƐŚŽǁĞĚƵƉŽůŽƌĂĚŽ͕h^ǁŚĞŶ
h^ƐĐŝĞŶƚŝƐƚĐŽŶĚƵĐƚŝŶŐĨŝĞůĚǁŽƌŬŝŶ^ĞŶĞŐĂůĨĞůůŝůůǁŝƚŚŝŬĂŝŶĨĞĐƚŝŽŶƵƉŽŶŚŝƐƌĞƚƵƌŶŚŽŵĞƚŽ
ŽůŽƌĂĚŽĂŶĚŝŶĨĞĐƚĞĚŚŝƐǁŝĨĞŝŶǁŚĂƚŝƐƉƌŽďĂďůǇƚŚĞĨŝƌƐƚĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚĐĂƐĞŽĨƐĞǆƵĂůƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ
ŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐ;&ŽǇ͕ϮϬϭϭͿ͘/ŶϮϬϭϮ͕ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐƉƵďůŝƐŚĞĚƚŚĞŝƌĨŝŶĚŝŶŐƐŽŶƚŚĞĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĂƚŝŽŶŽĨŝŬĂ
ǀŝƌƵƐƐƚƌĂŝŶƐĐŽůůĞĐƚĞĚĨƌŽŵŵĂŶǇĐŽƵŶƚƌŝĞƐŝŶĐůƵĚŝŶŐĂŵďŽĚŝĂ͕DĂůĂǇƐŝĂ͕EŝŐĞƌŝĂ͕^ĞŶĞŐĂů͕dŚĂŝůĂŶĚ͕
ĂŶĚhŐĂŶĚĂ͘dŚĞǇĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚƉŚǇůŽŐĞŶĞƚŝĐƚƌĞĞƐƚŽĂƐƐĞƐƐƚŚĞƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐĂŶĚĨŽƵŶĚƚǁŽ
ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂůůǇĚŝƐƚŝŶĐƚůŝŶĞĂŐĞƐŽĨƚŚĞǀŝƌƵƐ͕ĨƌŝĐĂŶĂŶĚƐŝĂŶ;,ĂĚĚŽǁ͕ĞƚĂů͘ϮϬϭϮ͕<ŝŶĚŚĂƵƐĞƌ͕Ğƚ
Ăů͕͘ϮϬϭϲͿ͘

&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕dĂďůĞϮ͘ϰĂůƐŽƐŚŽǁƐƚŚĂƚƚŚĞƌĞǁĞƌĞŝŬĂǀŝƌƵƐŽƵƚďƌĞĂŬƐŝŶϮϬϭϯͲϮϬϭϰ͕ǁŚŝĐŚ
ĂĨĨĞĐƚĞĚĨŽƵƌŐƌŽƵƉƐŽĨWĂĐŝĨŝĐ/ƐůĂŶĚƐ͗&ƌĞŶĐŚWŽůǇŶĞƐŝĂ͕ĂƐƚĞƌ/ƐůĂŶĚ͕ƚŚĞŽŽŬ/ƐůĂŶĚƐ͕ĂŶĚEĞǁ
ĂůĞĚŽŶŝĂ͘dŚĞǀŝƌƵƐĨŝƌƐƚƐŚŽǁĞĚƵƉŝŶdĂŚŝƚŝĂŶĚŽƚŚĞƌƉĂƌƚƐŽĨ&ƌĞŶĐŚWŽůǇŶĞƐŝĂϮϬϭϯ͖ŝŶĨĞĐƚŝŶŐĂŶ
ĞƐƚŝŵĂƚĞĚϮϴ͕ϬϬϬƉĞŽƉůĞ͕ĞƋƵĂůƐƚŽĂďŽƵƚϭϭƉĞƌĐĞŶƚŽĨƚŚĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞŝƐůĂŶĚƐ͘ǇϮϬϭϰ͕ƚŚĞ
ǀŝƌƵƐƐŚŽǁĞĚƵƉŝŶƐĞǀĞƌĂů^ŽƵƚŚWĂĐŝĨŝĐŝƐůĂŶĚƐƐƵĐŚĂƐEĞǁĂůĞĚŽŶŝĂ͕ĞĂƐƚŽĨƵƐƚƌĂůŝĂĂŶĚƚŚĞ
ŽŽŬ/ƐůĂŶĚƐ͘dŚĞĚŝƐĞĂƐĞƉŽƉƉĞĚƵƉŝŶƚŚĞĂƐƚĞƌ/ƐůĂŶĚ͕ĂŶĚĂƐƚŚĞŝƐůĂŶĚŝƐƉĂƌƚŽĨŚŝůĞ͕ƚŚĞ
ĂƌƌŝǀĂůŵĂƌŬƐƚŚĞĨŝƌƐƚĐŽŶĨŝƌŵĞĚĐĂƐĞƐŽĨƚŚĞĚŝƐĞĂƐĞŝŶƚŚĞŵĞƌŝĐĂƐ;/ĐŚĞŬƵ͕ϮϬϭϲͿ͘KŶĞƐƚƵĚǇ
ƐŚŽǁƐƚŚĂƚĂŶŝŶĐƌĞĂƐĞŝŶƚŚĞŝŶĐŝĚĞŶĐĞŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶŝŶƚŚĞ/ƐůĂŶĚƐǁĂƐĨŽůůŽǁĞĚďǇĂŶ
ŝŶĐƌĞĂƐĞŝŶƚŚĞŝŶĐŝĚĞŶĐĞŽĨ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ƚŚŝƐǁĂƐĂƐƵŐŐĞƐƚŝǀĞǀŝĞǁŐŝǀĞŶƚŚĂƚ
ƚŚĞ/ƐůĂŶĚƐǁĞƌĞĂůƐŽĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐĂŶŽƵƚďƌĞĂŬŽĨĚĞŶŐƵĞ͕ĂĚŝƐĞĂƐĞƚŚĂƚŝƐĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚŝŬĂ
ŝŶĨĞĐƚŝŽŶĂŶĚ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞ;KĞŚůĞƌ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϭϰͿ͘dŚŝƐĚŽĞƐƉƌĞĐůƵĚĞŽƌĐŚĂůůĞŶŐĞƚŚĞ
ŶŽƚŝŽŶƚŚĂƚŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶĐĂƵƐĞƐŽĨŵŝůĚŝůůŶĞƐƐ;<ŝŶĚŚĂƵƐĞƌ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϭϲͿ͘

dĂďůĞϮ͘ϰƐŚŽǁƐƚŚĂƚƚŚĞĨŝƌƐƚƐĐŝĞŶƚŝĨŝĐƉƌŽŽĨŽĨŚƵŵĂŶĐĂƐĞƐŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐǁĂƐŝŶϭϵϱϰǁŚĞŶƚŚĞǀŝƌƵƐ
ǁĂƐŝƐŽůĂƚĞĚĨƌŽŵĂǇŽƵŶŐŐŝƌůŝŶĂƐƚĞƌŶEŝŐĞƌŝĂĂŶĚŝŶϭϵϲϰǁŚĞŶĂƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌŝŶhŐĂŶĚĂĨĞůůŝůů
ǁŚŝůĞǁŽƌŬŝŶŐǁŝƚŚŝŬĂƐƚƌĂŝŶƐŝƐŽůĂƚĞĚĨƌŽŵŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐ͘dŚĞƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐƵĨĨĞƌĞĚĨƌŽŵĂƉŝŶŬŶŽŶͲ
ŝƚĐŚǇƌĂƐŚƚŚĂƚĐŽǀĞƌĞĚŵŽƐƚŽĨŚŝƐďŽĚǇ͕ŝŶĐůƵĚŝŶŐƚŚĞƉĂůŵƐŽĨŚŝƐŚĂŶĚƐ;ƐĞĞĨŝŐƵƌĞϭ͘ϮͿĂŶĚƐŽůĞƐ
ŽĨŚŝƐĨĞĞƚ͘,ĞŶŽƚĞĚƚŚĂƚƚŚĞĐůŝŶŝĐĂůƉŝĐƚƵƌĞŽĨƚŚĞŝŶĨĞĐƚŝŽŶǁĂƐƚŚĂƚŽĨĂŵŝůĚĨĞďƌŝůĞŝůůŶĞƐƐ͕ǁŚŝĐŚ
ůĂƐƚĞĚĨŽƌĨŝǀĞĚĂǇƐĚƵƌĂƚŝŽŶ;ƵƐŚĂŬ͕ϮϬϭϲͿ͘/ƚŝƐŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐƚŽŶŽƚĞ͕ŚŽǁĞǀĞƌ͕ƚŚĂƚŝŶhŐĂŶĚĂǁŚĞƌĞ
ƚŚĞǀŝƌƵƐǁĂƐĨŝƌƐƚĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚŽŶůǇŽŶĞŚƵŵĂŶĐĂƐĞǁĂƐĐŽŶĨŝƌŵĞĚŝŶϭϵϱϮ͘/ĐŚĞŬƵĂŶĚ/ĐŚĞŬƵ͕
;ϮϬϭϲͿĂƌŐƵĞĚƚŚĂƚŚƵŵĂŶĐĂƐĞƐŵĂǇŚĂǀĞďĞĞŶĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚŵƵĐŚĞĂƌůŝĞƌŝĨŶŽƚĨŽƌƚŚĞůĂĐŬŽĨ
ƚĞƐƚŝŶŐĨĂĐŝůŝƚŝĞƐĨŽƌŝŬĂǀŝƌƵƐĞƐƉĞĐŝĂůůǇŝŶƚŚĞƌƵƌĂůĂƌĞĂƐǁŝƚŚƉŽŽƌŽƌůĂĐŬŽĨŚĞĂůƚŚĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ͘&Žƌ
ĞǆĂŵƉůĞ͕ƚŚĞhŐĂŶĚĂsŝƌƵƐZĞƐĞĂƌĐŚ/ŶƐƚŝƚƵƚĞŚĂƉƉĞŶƐƚŽďĞƚŚĞŽŶůǇƉůĂĐĞŝŶƚŚĞǁŚŽůĞĐŽƵŶƚƌǇ
ϮϬ

ǁŚĞƌĞŝŬĂďůŽŽĚƚĞƐƚĐĂŶďĞĐĂƌƌŝĞĚŽƵƚ͘dŚĞ/ŶƐƚŝƚƵƚĞŝƐŽǁŶĞĚďǇƚŚĞhŐĂŶĚĂŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂŶĚ
ĐĂƌƌŝĞƐŽƵƚƌĞƐĞĂƌĐŚŽŶĐŽŵŵƵŶŝĐĂďůĞĚŝƐĞĂƐĞƐŝŶŚƵŵĂŶĂŶĚĂŶŝŵĂů͕ǁŝƚŚĞŵƉŚĂƐŝƐŽŶƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚ
ǀŝƌĂůŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐ͘/ƚŚĂƐŝƚƐďĂƐĞŝŶŶƚĞďďĞĂŶĚŽƵƚŽĨƌĞĂĐŚŽĨŵĂŶǇƌƵƌĂůĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ;ǇĂƌƵŚĂŶŐĂ͕
ϮϬϭϲͿ͘

/ƚŝƐŝŵƉŽƌƚĂŶƚƚŽŶŽƚĞĂƚƚŚŝƐũƵŶĐƚƵƌĞƚŚĂƚƚŚĞĞǀŝĚĞŶĐĞŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŽƌŝŐŝŶĚŝƐĐƵƐƐĞĚŝŶĐŚĂƉƚĞƌϭ
ĂďŽǀĞ͕ƐŚŽǁĞĚƚŚĂƚƚŚĞǀŝƌƵƐŝƐƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚŵĂŝŶůǇďǇĞĚĞƐŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐƚŚĂƚǁĞƌĞĨŝƌƐƚĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ
ŝŶŝŬĂ&ŽƌĞƐƚŽĨĂƐƚhŐĂŶĚĂŝŶϭϵϰϳ;<ŝŶĚŚĂƵƐĞƌ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϭϲͿ͘KŶĞƐƚƵĚǇĂůĞƌƚĞĚƚŚĞǁŽƌůĚƚŽƚŚĞ
ƉƌĞƐĞŶĐĞŽĨŽƚŚĞƌŝŬĂǀŝƌƵƐƐƚƌĂŝŶĨŽƵŶĚŝŶŽƚŚĞƌƐƉĞĐŝĞƐŽĨŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐƚŚĂƚĂƌĞŝŶĚŝŐĞŶŽƵƐƚŽ
ĨƌŝĐĂ͘&ŽƌĞǆĂŵƉůĞ͕ŝŶϭϵϲϴŝŬĂǀŝƌƵƐƐƚƌĂŝŶǁĂƐŝƐŽůĂƚŝŽŶĨƌŽŵĞĚĞƐͲ>ĞƉƚŽĐĞƉŚĂůƵƐĨŽƵŶĚŝŶ
^ĂďŽǇĂĨŽƌĞƐƚ͕ϭϴϳŬŵĨƌŽŵĂŬĂƌ͕ŝŶƚŚĞǁĞƐƚĞƌŶƉĂƌƚŽĨ^ĞŶĞŐĂů͘dŚĞƐƚƵĚǇĂĚĚĞĚƚŚĂƚŝŶƚŚĞ
ĨŽůůŽǁŝŶŐǇĞĂƌ;ϭϵϲϵͿ͕ŝŬĂǀŝƌƵƐǁĂƐĨƵƌƚŚĞƌŝƐŽůĂƚĞĚĨƌŽŵĞĚĞƐͲ>ƵƚĞŽĐĞƉŚĂůƵƐ͕ĞĚĞƐͲĨƵƌĐŝĨĞƌͲ
ƚĂǇůŽƌŝĂŶĚŶͲ'ĂŵďŝĂ͘/ŶƚŚĞƐĂŵĞǇĞĂƌ͕ƚŚĞǀŝƌƵƐǁĂƐĂůƐŽŝƐŽůĂƚĞĚĨƌŽŵĂŚƵŵĂŶďĞŝŶŐůŝǀŝŶŐŝŶ
ĂŶĚŝĂůŽĐĂƚĞĚϲϱŬŵĨƌŽŵĂŬĂƌ͘&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕ďĞƚǁĞĞŶϭϵϳϮĂŶĚϮϬϭϭ͕ϯϴϭŝŬĂǀŝƌƵƐŝƐŽůĂƚĞƐ
ǁĞƌĞĐŽůůĞĐƚĞĚĂƐƉĂƌƚŽĨĂŶĞŶƚŽŵŽůŽŐŝĐĂůƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞƉƌŽŐƌĂŵ͕ŵĂŝŶůǇĨƌŽŵĞĚĞƐͲĨƌŝĐĂŶƵƐ͕
ĞĚĞƐͲ>ƵƚĞŽĐĞƉŚĂůƵƐ͕ĞĚĞƐͲĨƵƌĐŝĨĞƌĂŶĚĞĚĞƐͲdĂǇůŽƌŝ͘/ŶƚŚĞƐĂŵĞƉĞƌŝŽĚ͕ŝŬĂǀŝƌƵƐŝƐŽůĂƚĞƐǁĞƌĞ
ĂůƐŽĐŽůůĞĐƚĞĚƐĞǀĞŶƚŝŵĞƐĨƌŽŵŚƵŵĂŶƐĂŶĚƚǁŝĐĞĨƌŽŵŶŽŶŚƵŵĂŶƉƌŝŵĂƚĞƐ;E,WƐͿƐƵĐŚĂƐ
ĞƌĐŽƉŝƚŚĞĐƵƐĂĞƚŚŝŽƉƐĂŶĚƌǇƚŚƌŽĐĞďƵƐƉĂƚĂƐ;ŝĂŐŶĞ͕ĞƚĂů͘ϮϬϭϱͿ͘ƐƐŚŽǁŶŝŶdĂďůĞϮ͘ϯ͕
ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐŝĚĞŶƚŝĨǇƚǁŽĚŝƐƚŝŶĐƚůŝŶĞĂŐĞƐŽĨƚŚĞǀŝƌƵƐ͕ĨƌŝĐĂŶĂŶĚƐŝĂŶ;t,KĐŝƚĞĚŝŶZĞƵƚĞƌƐ͕
ϮϬϭϲͿ͘sŽƌŽƵ;ϮϬϭϲͿĂŐƌĞĞĚǁŝƚŚƚŚĞĚŝƐƚŝŶĐƚŝŽŶĂŶĚĐůĂŝŵĞĚŝŬĂǀŝƌƵƐǁĂƐĨŝƌƐƚŝƐŽůĂƚĞĚĨƌŽŵĞĚĞƐ
ĂĨƌŝĐĂŶƵƐŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐĐŽůůĞĐƚĞĚŝŶŝŬĂ&ŽƌĞƐƚďƵƚŽƵƚƐŝĚĞĨƌŝĐĂ͕ĞĚĞƐĂĞŐǇƉƚŝŝƐƚŚĞƉƌŝŶĐŝƉĂů
ǀĞĐƚŽƌ͘dĂďůĞϮ͘ϰŝůůƵƐƚƌĂƚĞƐŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐŝŶǁŚŝĐŚŝŬĂǀŝƌƵƐŚĂƐďĞĞŶĚĞƚĞĐƚĞĚ͘

dĂďůĞϮ͘ϰ͗DŽƐƋƵŝƚŽĞƐŝŶǁŚŝĐŚŝŬĂǀŝƌƵƐŚĂƐďĞĞŶĚĞƚĞĐƚĞĚ

zĞĂƌŽĨ
ƐĂŵƉůŝŶŐ

>ŽĐĂƚŝŽŶ

DŽƐƋƵŝƚŽŐĞŶƵƐĂŶĚƐƉĞĐŝĞƐ

^ƚƵĚǇͬĂƐƐĂǇ
ĨƌŝĐĂ

ϭϵϰϳ
ŝŬĂ&ŽƌĞƐƚ͕
hŐĂŶĚĂ
ĞĚĞƐĂĨƌŝĐĂŶƵƐ

DŽƐƋƵŝƚŽĐĂƚĐŚĞƐŝŶ
ŝŬĂ&ŽƌĞƐƚ͕
ĂŶĚĨŝƌƐƚŝƐŽůĂƚŝŽŶŽĨ
/<sĨƌŽŵĞĚĞƐ
ĂĨƌŝĐĂŶƵƐƉŽŽůĞĚ
ƐƉĞĐŝŵĞŶƐ
ϭϵϱϴ
ŝŬĂ&ŽƌĞƐƚ͕
hŐĂŶĚĂ
ĞĚĞƐĂĨƌŝĐĂŶƵƐ sŝƌƵƐŝƐŽůĂƚŝŽŶ
ϭϵϲϰ
ŝŬĂ&ŽƌĞƐƚ͕
hŐĂŶĚĂ
ĞĚĞƐĂĨƌŝĐĂŶƵƐ sŝƌƵƐŝƐŽůĂƚŝŽŶ
ϭϵϲϵ
hŐĂŶĚĂ͕
ǁĂŵďĂ
ŽƵŶƚǇ͕ŝŬĂ
&ŽƌĞƐƚ
ĞĚĞƐĂĨƌŝĐĂŶƵƐ͕ĞĚĞƐĂƉŝĐŽƌŐĞŶƚĞƵƐ sŝƌƵƐŝƐŽůĂƚŝŽŶĨƌŽŵ
ƉŽŽůĞĚƐƉĞĐŝŵĞŶƐŽĨ
ŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐƚƌĂƉƉĞĚ
ŝŶŝŬĂ&ŽƌĞƐƚ
ϭϵϳϲʹϭϵϴϬ
ĞŶƚƌĂů
ĨƌŝĐĂŶ
ZĞƉƵďůŝĐ
ĞĚĞƐĂĨƌŝĐĂŶƵƐ͕ĞĚĞƐŽƉŽŬ ZĞƚƌŽƐƉĞĐƚŝǀĞ
ĞŶƚŽŵŽůŽŐŝĐĂůƐƚƵĚǇ
ǁŝƚŚZdͲWZĂŶĚ
ƐĞƋƵĞŶĐŝŶŐ
ϭϵϲϴʹϮϬϬϮ
tĞƐƚĨƌŝĐĂ͗
ƀƚĞĚ͛/ǀŽŝƌĞ͕
^ĞŶĞŐĂů͕
ƵƌŬŝŶĂ&ĂƐŽ͕
ĞŶƚƌĂůĨƌŝĐĂ
ĞĚĞƐĚĂůǌŝĞůŝ͕ĞĚĞƐĂĨƌŝĐĂŶƵƐ͕ĞĚĞƐ
ĂĞŐǇƉƚŝ͕ĞĚĞƐĨƵƌĐŝĨĞƌ͕ĞĚĞƐ
ŐƌĂŚĂŵŝŝ͕ĞĚĞƐůƵƚĞŽĐĞƉŚĂůƵƐ͕ĞĚĞƐ
ǀŝƚƚĂƚƵƐ͕ĞĚĞƐŽƉŽĐŬ
ZĞƚƌŽƐƉĞĐƚŝǀĞƐƚƵĚǇ͖
ƉŚǇůŽŐĞŶĞƚŝĐ
ĂŶĂůǇƐŝƐ͕ƌĞǀĞƌƐĞ
ƚƌĂŶƐĐƌŝƉƚŝŽŶWZ͕
ŶƵĐůĞŽƚŝĚĞ
Ϯϭ

ZĞƉƵďůŝĐ ƐĞƋƵĞŶĐŝŶŐ͖
ŶƵŵĞƌŽƵƐ
ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ
ĞǀĞŶƚƐǁĞƌĞ
ĚĞƚĞĐƚĞĚ
ϭϵϲϮʹϮϬϬϴ
^ĞŶĞŐĂů ĞĚĞƐĂĞŐǇƉƚŝ͕ĞĚĞƐĚĂůǌŝĞůŝ͕ĞĚĞƐ
ĨŽǁůĞƌŝ͕ĞĚĞƐĨƵƌĐŝĨĞƌ;ŬŶŽǁŶĂƐĞĚĞƐ
ƚĂǇůŽƌŝͿ͕ĞĚĞƐůƵƚĞŽĐĞƉŚĂůƵƐ͕ĞĚĞƐ
ǀŝƚƚĂƚƵƐ͕ĞĚĞƐŶĞŽĂĨƌŝĐĂŶƵƐ͕ĞĚĞƐ
ŵĞƚĂůůŝĐƵƐ͕ĞĚĞƐŵŝŶƵƚƵƐ͕ŶŽƉŚĞůĞƐ
ĂĨƌŝĐĂŶƵƐ͕ŶŽƉŚĞůĞƐĐŽƵƐƚĂŶŝ͕
ĐŽƵƐƚĂŶŝ͕ŶŽƉŚĞůĞƐ
ŐĂŵďŝĂĞƐ͘ů͕͘DĂŶƐŽŶŝĂƵŶŝĨŽƌŵŝƐ;ƚŚĞŚŝŐŚĞƌ
ŶƵŵďĞƌŽĨ/<sŝƐŽůĂƚŝŽŶĞǀĞŶƚƐǁĂƐĚĞƚĞĐƚĞĚ
ŝŶĞĚĞƐĨƵƌĐŝĨĞƌ;ŬŶŽǁŶĂƐĞĚĞƐ
ƚĂǇůŽƌŝͿ͕ĞĚĞƐůƵƚĞŽĐĞƉŚĂůƵƐ͕ĂŶĚĞĚĞƐ
ĚĂůǌŝĞůŝͿ
sŝƌƵƐŝƐŽůĂƚŝŽŶŝŶƚŚĞ
ŵŽƐƋƵŝƚŽĐĞůůůŝŶĞ
Wϲϭ;ĞĚĞƐ
ƉƐĞƵĚŽƐĐƵƚĞůůĂƌŝƐͿ

/ĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽĨ
ŝƐŽůĂƚĞƐďǇ
ŝŵŵƵŶŽĨůƵŽƌĞƐĐĞŶĐĞ
ǁŝƚŚǀŝƌƵƐͲƐƉĞĐŝĨŝĐ
ŝŵŵƵŶĞĂƐĐŝƚŝĐĨůƵŝĚ͖
ƚŚŝƐǁĂƐĐŽŶĨŝƌŵĞĚ
ďǇĐŽŵƉůĞŵĞŶƚ
ĨŝǆĂƚŝŽŶŽƌ
ŶĞƵƚƌĂůŝǌĂƚŝŽŶƚĞƐƚƐ
ϮϬϭϭ
^ŽƵƚŚĞĂƐƚĞƌŶ
^ĞŶĞŐĂů
ĞĚĞƐĂĨƌŝĐĂŶƵƐ͕ĞĚĞƐŚŝƌƐƵƚƵƐ͕ĞĚĞƐ
ŵĞƚĂůůŝĐƵƐ͕ĞĚĞƐƵŶŝůŝŶĞĂƚƵƐ͕
ĂŶĚƵůĞǆƉĞƌĨƵƐĐƵƐŚĂĚƚŚĞŚŝŐŚĞƐƚŝŶĨĞĐƚŝŽŶ
ƌĂƚĞƐĐŽŵƉĂƌĞĚƚŽĞĚĞƐ;ŝĐĞƌŽŶǇŝĂͿ
ĨƵƌĐŝĨĞƌ͕ĞĚĞƐ;&ƌĞĚǁĂƌĚƐŝƵƐͿǀŝƚƚĂƚƵƐ͕ĞĚĞƐ
ƚĂǇůŽƌŝ͕ĞĚĞƐůƵƚĞŽĐĞƉŚĂůƵƐ͕ĞĚĞƐ
ĚĂůǌŝĞůŝ͕ĞĚĞƐĂĞŐǇƉƚŝ͕DĂŶƐŽŶŝĂƵŶŝĨŽƌŵŝƐ͕
ĂŶĚŶŽƉŚĞůĞƐĐŽƵƐƚĂŶŝ͕ǁŝƚŚƚŚĞůŽǁĞƌ
ŝŶĨĞĐƚŝŽŶƌĂƚĞƐ
sŝƌƵƐŝƐŽůĂƚŝŽŶ͕ZdͲ
WZ

ϮϬϬϳ
'ĂďŽŶ ĞĚĞƐĂůďŽƉŝĐƚƵƐ ZĞƚƌŽƐƉĞĐƚŝǀĞƐĞƌŽͲ
ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐŝĐĂůĂŶĚ
ĞŶƚŽŵŽůŽŐŝĐĂůƐƚƵĚǇ
ŝŶϮϬϭϰ͖ZdͲWZĂŶĚ
ƐĞƋƵĞŶĐŝŶŐŽĨ
ƉŽŽůĞĚƐƉĞĐŝŵĞŶƐ
ƐŝĂ
ϭϵϲϵ
DĂůĂǇƐŝĂ ĞĚĞƐĂĞŐǇƉƚŝ sŝƌƵƐŝƐŽůĂƚŝŽŶ
E͖
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ
ŝŶϮϬϭϮ
^ŝŶŐĂƉŽƌĞ ;>ŽĐĂůŝŶ^ŝŶŐĂƉŽƌĞͿĞĚĞƐĂĞŐǇƉƚŝ /ŶŽĐƵůĂƚŝŽŶŽĨ
hŐĂŶĚĂŶ/<sŝŶ
;ůŽĐĂůŝŶ
^ŝŶŐĂƉŽƌĞͿĞĚĞƐ
ĂĞŐǇƉƚŝĂŶĚ
ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ
ŵŽƐƋƵŝƚŽͲďŽƌŶĞ
ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŽĨƚŚĞ
ǀŝƌƵƐ
E͖
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ
ŝŶϮϬϭϰ
zĂƉ/ƐůĂŶĚ͕
&ĞĚĞƌĂƚĞĚ
^ƚĂƚĞƐŽĨ
DŝĐƌŽŶĞƐŝĂ͖
ŚƵŵĂŶ
&ŝĞůĚĐŽůůĞĐƚĞĚĞĚĞƐ
ŚĞŶƐĞůůŝĂŶĚƵůĞǆƋƵŝŶƋƵĞĨĂƐĐŝĂƚƵƐƚĞƐƚĞĚ
ŶĞŐĂƚŝǀĞĨŽƌŝŬĂǀŝƌƵƐ͖ĞĚĞƐ
ŚĞŶƐĞůůŝůĂďŽƌĂƚŽƌǇŝŶĨĞĐƚŝŽŶ
ǆƉĞƌŝŵĞŶƚ͖
ůĂďŽƌĂƚŽƌǇŝŶĨĞĐƚŝŽŶ
ŽĨĞĚĞƐŚĞŶƐĞůůŝ
ϮϮ

ŽƵƚďƌĞĂŬŝŶ
ϮϬϬϳ


^ŽƵƌĐĞ͗sŽƌŽƵ͕Z͘;ϮϬϭϲͿ͕ŝŬĂǀŝƌƵƐ͕ǀĞĐƚŽƌƐ͕ƌĞƐĞƌǀŽŝƌƐ͕ĂŵƉůŝĨǇŝŶŐŚŽƐƚƐ͕ĂŶĚƚŚĞŝƌƉŽƚĞŶƚŝĂůƚŽ
ƐƉƌĞĂĚǁŽƌůĚǁŝĚĞ͗ǁŚĂƚǁĞŬŶŽǁĂŶĚǁŚĂƚǁĞƐŚŽƵůĚŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞƵƌŐĞŶƚůǇ͕/Ŷƚ:/ŶĨĞĐƚŝƐ͘ϮϬϭϲ͖
sŽůƵŵĞϰϴ͕WĂŐĞƐϴϱͲϵϬ͕ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝũŝĚŽŶůŝŶĞ͘ĐŽŵͬĂƌƚŝĐůĞͬ^ϭϮϬϭͲϵϳϭϮ;ϭϲͿϯϭϬϱϳͲϴͬĨƵůůƚĞǆƚ

ƐsŽƌŽƵ;ϮϬϭϲͿŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚŝŶdĂďůĞϮ͘ϰ͕ŝŬĂǀŝƌƵƐǁĂƐŝƐŽůĂƚĞĚĨƌŽŵĚŝĨĨĞƌĞŶƚƐƉĞĐŝĞƐŽĨŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐ
ĐŽůůĞĐƚĞĚŝŶĚŝĨĨĞƌĞŶƚƉĂƌƚƐŽĨĨƌŝĐĂďĞƚǁĞĞŶϭϵϰϳĂŶĚϮϬϭϭ͘dŚĞƚĂďůĞƐŚŽǁƐƚŚĂƚŝŶĞĚĞƐĂĞŐǇƉƚŝ
ŝƐƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚŝŶƐŝĂďĞƚǁĞĞŶϭϵϲϵĂŶĚϮϬϭϰ͘ĞĚĞƐŚĞŶƐĞůůŝ͕ǁŚŝĐŚŝƐĂůƐŽƐŚŽǁŶŽŶƚŚĞƚĂďůĞ͕ŝƐ
ĚĞƐĐƌŝďĞĚĂƐĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚŽƌůĂďŽƌĂƚŽƌǇŝŶĨĞĐƚŝŽŶ;sŽƌŽƵ͕ϮϬϭϲͿ͘&ŝŶĂůůǇ͕ƚŚĞĂǁĂƌĞŶĞƐƐŽĨŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐ
ŝŶǁŚŝĐŚŝŬĂǀŝƌƵƐŚĂƐďĞĞŶĚĞƚĞĐƚĞĚŝƐĐƌŝƚŝĐĂůƚŽƚŚĞƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐŽĨƚŚĞĚŝƐƚŝŶĐƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶŝŬĂ
ǀŝƌƵƐĞƐŝŶĨƌŝĐĂĂŶĚƚŚŽƐĞŝŶƐŝĂ͘/ƚŝƐĂůƐŽĂƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚŝŵƉĞƌĂƚŝǀĞƚŽĚĞƐĐƌŝďĞƐƉĞĐŝĞƐŽĨͲŽĨ
ŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶĂƐƚŚĞĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶŐŝǀĞƐŝŶƐŝŐŚƚŝŶƚŽƚŚĞ
ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐĂůŽŶŐǁŝƚŚƚŚĞŝŶĚŝĐĂƚĞĚŐůŽďĂůƚŝŵŝŶŐĂŶĚƐĐĂůĞŽĨƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚ
ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐƚŚĂƚǁŝůůďĞĚŝƐĐƵƐƐĞĚŝŶƐƵďƐĞƋƵĞŶƚƐĞĐƚŝŽŶƐ͘

dĂďůĞϮ͘ϱ͗dŝŵĞůŝŶĞŽĨĨŝƌƐƚƌĞƉŽƌƚĞĚĐĂƐĞƐĂŶĚŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂůĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶϮϬϭϱ

dŝŵĞůŝŶĞŽĨĨŝƌƐƚƌĞƉŽƌƚĞĚĐĂƐĞƐŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶŽƵŶƚƌŝĞƐĂŶĚdĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐ
ϮDĂƌĐŚ͗ ƌĂǌŝůŶŽƚŝĨŝĞƐt,KŽĨƌĞƉŽƌƚƐŽĨĂŶŝůůŶĞƐƐĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚďǇƐŬŝŶƌĂƐŚŝŶŶŽƌƚŚͲ
ĞĂƐƚĞƌŶƐƚĂƚĞƐ͘
ϳDĂǇ͗ ƌĂǌŝů͛ƐEĂƚŝŽŶĂůZĞĨĞƌĞŶĐĞ>ĂďŽƌĂƚŽƌǇĐŽŶĨŝƌŵƐ͕ďǇWZ͕ŝŬĂǀŝƌƵƐĐŝƌĐƵůĂƚŝŽŶŝŶ
ƚŚĞĐŽƵŶƚƌǇ͘dŚŝƐŝƐƚŚĞĨŝƌƐƚƌĞƉŽƌƚŽĨůŽĐĂůůǇĂĐƋƵŝƌĞĚŝŬĂĚŝƐĞĂƐĞŝŶƚŚĞŵĞƌŝĐĂƐ͘
ϭϲKĐƚŽďĞƌ͗ ŽůŽŵďŝĂƌĞƉŽƌƚƐWZͲĐŽŶĨŝƌŵĞĚĐĂƐĞƐŽĨůŽĐĂůůǇĂĐƋƵŝƌĞĚŝŬĂŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͘
ϮϭKĐƚŽďĞƌ͗ ĂƉĞsĞƌĚĞĐŽŶĨŝƌŵƐ͕ďǇWZ͕ƚŚĞĐŽƵŶƚƌǇ͛ƐĨŝƌƐƚŽƵƚďƌĞĂŬŽĨŝŬĂŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͘
ϮEŽǀĞŵďĞƌ͗ ^ƵƌŝŶĂŵĞƌĞƉŽƌƚƐƚǁŽWZͲĐŽŶĨŝƌŵĞĚĐĂƐĞƐŽĨůŽĐĂůůǇĂĐƋƵŝƌĞĚŝŬĂŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͘
ϭϭEŽǀĞŵďĞƌ͗ ƌĂǌŝůĚĞĐůĂƌĞƐĂŶĂƚŝŽŶĂůƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚĞŵĞƌŐĞŶĐǇĂƐĐĂƐĞƐŽĨƐƵƐƉĞĐƚĞĚ
ŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĐŽŶƚŝŶƵĞƚŽŝŶĐƌĞĂƐĞ͘
ϭϮEŽǀĞŵďĞƌ͗ WĂŶĂŵĂƌĞƉŽƌƚƐĐĂƐĞƐǁŝƚŚƐǇŵƉƚŽŵƐĐŽŵƉĂƚŝďůĞǁŝƚŚŝŬĂ͘
ϮϰEŽǀĞŵďĞƌ͗ ů^ĂůǀĂĚŽƌƌĞƉŽƌƚƐŝƚƐĨŝƌƐƚϯWZͲĐŽŶĨŝƌŵĞĚĐĂƐĞƐŽĨůŽĐĂůůǇĂĐƋƵŝƌĞĚŝŬĂ
ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͘
ϮϱEŽǀĞŵďĞƌ͗ DĞǆŝĐŽƌĞƉŽƌƚƐƚŚƌĞĞWZͲĐŽŶĨŝƌŵĞĚĐĂƐĞƐŽĨŝŬĂŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͕ŽĨǁŚŝĐŚƚǁŽǁĞƌĞ
ůŽĐĂůůǇĂĐƋƵŝƌĞĚ͘dŚĞƚŚŝƌĚĐĂƐĞŚĂĚĂƚƌĂǀĞůŚŝƐƚŽƌǇƚŽŽůŽŵďŝĂ͘
ϮϲEŽǀĞŵďĞƌ͗ 'ƵĂƚĞŵĂůĂƌĞƉŽƌƚƐŝƚƐĨŝƌƐƚWZĐŽŶĨŝƌŵĞĚĐĂƐĞŽĨůŽĐĂůůǇĂĐƋƵŝƌĞĚŝŬĂŝŶĨĞĐƚŝŽŶ
ϮϳEŽǀĞŵďĞƌ͗ WĂƌĂŐƵĂǇƌĞƉŽƌƚƐƐŝǆWZͲĐŽŶĨŝƌŵĞĚĐĂƐĞƐŽĨůŽĐĂůůǇĂĐƋƵŝƌĞĚŝŬĂŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͘
ϮϳEŽǀĞŵďĞƌ͗ dŚĞŽůŝǀĂƌŝĂŶZĞƉƵďůŝĐŽĨsĞŶĞǌƵĞůĂƌĞƉŽƌƚƐƐĞǀĞŶƐƵƐƉĞĐƚĞĚĐĂƐĞƐŽĨůŽĐĂůůǇ
ĂĐƋƵŝƌĞĚŝŬĂŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͘&ŽƵƌƐĂŵƉůĞƐƚĞƐƚƉŽƐŝƚŝǀĞďǇWZ
ϮĞĐĞŵďĞƌ͗ WĂŶĂŵĂƌĞƉŽƌƚƐŝƚƐĨŝƌƐƚϯWZͲĐŽŶĨŝƌŵĞĚĐĂƐĞƐŽĨůŽĐĂůůǇĂĐƋƵŝƌĞĚŝŬĂŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͘
ϭϲĞĐĞŵďĞƌ͗ ,ŽŶĚƵƌĂƐƌĞƉŽƌƚƐƚǁŽWZͲĐŽŶĨŝƌŵĞĚĐĂƐĞƐŽĨůŽĐĂůůǇĂĐƋƵŝƌĞĚŝŬĂŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͘
ϮϭĞĐĞŵďĞƌ͗ &ƌĞŶĐŚ'ƵŝĂŶĂĂŶĚDĂƌƚŝŶŝƋƵĞƌĞƉŽƌƚƚŚĞŝƌĨŝƌƐƚƚǁŽWZͲĐŽŶĨŝƌŵĞĚĐĂƐĞƐŽĨ
ůŽĐĂůůǇĂĐƋƵŝƌĞĚŝŬĂŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͘
ϯϭĞĐĞŵďĞƌ͗ dŚĞhŶŝƚĞĚ^ƚĂƚĞƐƌĞƉŽƌƚƐƚŚĞĨŝƌƐƚWZĐŽŶĨŝƌŵĞĚĐĂƐĞŽĨůŽĐĂůůǇĂĐƋƵŝƌĞĚŝŬĂ
ŝŶĨĞĐƚŝŽŶŝŶƚŚĞŽŵŵŽŶǁĞĂůƚŚŽĨWƵĞƌƚŽZŝĐŽ͕ĂŶƵŶŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚƚĞƌƌŝƚŽƌǇŽĨƚŚĞ
hŶŝƚĞĚ^ƚĂƚĞƐ͘



Ϯϯ

^ŽƵƌĐĞ͗<ŝŶĚŚĂƵƐĞƌ͕ĞƚĂů͘;ϮϬϭϲͿ͕ƵůůĞƚŝŶŽĨƚŚĞtŽƌůĚ,ĞĂůƚŚĂŶĚh͘^͘ĞŶƚĞƌƐĨŽƌŝƐĞĂƐĞŽŶƚƌŽů
ĂŶĚWƌĞǀĞŶƚŝŽŶĐŝƚĞĚŝŶZĞƵƚĞƌƐ;ϮϬϭϲͿ

ŶƵŶƵƐƵĂůŝŶĐƌĞĂƐĞŝŶƚŚĞŶƵŵďĞƌŽĨĐĞŶƚƌĂůŶĞƌǀŽƵƐƐǇƐƚĞŵŵĂůĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐŝŶĨŽĞƚƵƐĞƐĂŶĚŝŶĨĂŶƚƐ
ĨƌŽŵDĂƌĐŚϮϬϭϰƚŽDĂǇϮϬϭϱŝŶ&ƌĞŶĐŚWŽůǇŶĞƐŝĂĂůĞƌƚĞĚƚŚĞǁŽƌůĚƚŽƚŚĞƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƌŝƐŬƐƉŽƐĞĚ
ďǇƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐ͘/ŶƌĂǌŝůŝŬĂǀŝƌƵƐŐĞŶŽŵĞǁĂƐĚĞƚĞĐƚĞĚŝŶƚŚĞďůŽŽĚĂŶĚƚŝƐƐƵĞƐĂŵƉůĞƐŽĨĂďĂďǇ
ǁŝƚŚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚŽƚŚĞƌĐŽŶŐĞŶŝƚĂůĂŶŽŵĂůŝĞƐƚŚĂƚĚŝĞĚǁŝƚŚŝŶϱŵŝŶƵƚĞƐŽĨďŝƌƚŚ͘ƌĂǌŝůŝĂŶ
ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐƉƵďůŝƐŚĞǀŝĚĞŶĐĞ͕ĚƌĂǁŶĨƌŽŵĐĂƐĞƌĞƉŽƌƚƐŝŶƐĞǀĞƌĂůĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕ƚŚĂƚĚĞƉŝĐƚŝŽŶŽĨŝŬĂĂƐ
ΗĂŵŝůĚĐŽƵƐŝŶŽĨĚĞŶŐƵĞΗŵĂǇŶŽƚďĞĂĐĐƵƌĂƚĞĚƵĞƚŽƚŚĞƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇŽĨŵŽƌĞƐĞƌŝŽƵƐĚŝƐĞĂƐĞ
ƐǇŵƉƚŽŵƐ͕ĞƐƉĞĐŝĂůůǇŝŶŝŵŵƵŶĞĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞĚƉĂƚŝĞŶƚƐ;DĂƌĐŽŶĚĞƐĂŶĚyŝŵĞŶĞƐ͕ϮϬϭϱͿ͘&ŝŐƵƌĞϮ͘ϰ
ĂŶĚdĂďůĞϮ͘ϱŚĂǀĞďĞĞŶƵƐĞĚƚŽƐŚŽǁƚŚĂƚŝŬĂǀŝƌƵƐŚĂƐďĞĞŶƐƚĞĂĚŝůǇŽŶƚŚĞŝŶĐƌĞĂƐĞ͘dŚĞ
ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂůƐƉƌĞĂĚŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĐůƵĚĞƐŽůŽŵďŝĂĂŶĚĂƉĞsĞƌĚĞ͕ďŽƚŚĐŽƵŶƚƌŝĞƐƌĞƉŽƌƚĞĚWZͲ
ĐŽŶĨŝƌŵĞĚĐĂƐĞƐŽĨůŽĐĂůůǇĂĐƋƵŝƌĞĚŝŬĂŝŶĨĞĐƚŝŽŶŝŶKĐƚŽďĞƌ͖^ƵƌŝŶĂŵĞ͕WĂŶĂŵĂ͕ů^ĂůǀĂĚŽƌ͕
DĞǆŝĐŽ͕'ƵĂƚĞŵĂůĂ͕WĂƌĂŐƵĂǇĂŶĚŽůŝǀĂƌŝĂŶZĞƉƵďůŝĐŽĨsĞŶĞǌƵĞůĂƌĞƉŽƌƚĞĚWZͲĐŽŶĨŝƌŵĞĚĐĂƐĞƐŽĨ
ůŽĐĂůůǇĂĐƋƵŝƌĞĚŝŬĂŝŶEŽǀĞŵďĞƌ͕ϮϬϭϱ;ZĞƵƚĞƌƐ͕ϮϬϭϲͿ͘dŚĞƐĞƵŶƵƐƵĂůŝŶĐƌĞĂƐĞƐŝŶƚŚĞŶƵŵďĞƌŽĨ
ŶĞǁĐĂƐĞƐŝŶϮϬϭϱĂŶĚƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇŽĨĂĐĐƵƌĂƚĞĚĞƚĞĐƚŝŽŶŽĨƚŚĞǀŝƌƵƐƉƌŽŵƉƚĞĚƚŚĞWĂŶŵĞƌŝĐĂŶ
,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂŶĚt,KƚŽŝƐƐƵĞĂŶĂůĞƌƚƚŽƚŚĞĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶǁŝƚŚƚŚĞ
ŶĞƵƌŽůŽŐŝĐĂůƐǇŶĚƌŽŵĞĂŶĚĐŽŶŐĞŶŝƚĂůŵĂůĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐŝŶƚŚĞŵĞƌŝĐĂƐ͘dŚĞĂůĞƌƚŝŶĐůƵĚĞƐŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ
ĨŽƌůĂďŽƌĂƚŽƌǇĚĞƚĞĐƚŝŽŶŽĨƚŚĞǀŝƌƵƐ;W,K͕ϮϬϭϱͿ͘dŚĞƚŝŵĞůŝŶĞŽĨĨŝƌƐƚƌĞƉŽƌƚĞĚĐĂƐĞƐĂŶĚ
ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂůĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚŝŶdĂďůĞϮ͘ϲƐŚŽǁƐƚŚĂƚƚŚĞǀŝƌƵƐĐŽŶƚŝŶƵĞĚƚŽ
ƐƉƌĞĂĚŝŶƚŽŵĂŶǇŵŽƌĞĐŽƵŶƚƌŝĞƐŝŶƚŚĞŵĞƌŝĐĂƐďĞǇŽŶĚϮϬϭϱ͘

dĂďůĞϮ͘ϲ͗dŝŵĞůŝŶĞŽĨĨŝƌƐƚƌĞƉŽƌƚĞĚĐĂƐĞƐĂŶĚŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂůĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶϮϬϭϲ

dŝŵĞůŝŶĞŽĨĨŝƌƐƚƌĞƉŽƌƚĞĚĐĂƐĞƐŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶŽƵŶƚƌŝĞƐĂŶĚdĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐ
:ĂŶƵĂƌǇϭϰ͗ 'ƵǇĂŶĂƌĞƉŽƌƚƐŝƚƐĨŝƌƐƚWZĐŽŶĨŝƌŵĞĚĐĂƐĞŽĨůŽĐĂůůǇĂĐƋƵŝƌĞĚŝŬĂŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͘
:ĂŶƵĂƌǇϭϱ͗ ĐƵĂĚŽƌƌĞƉŽƌƚƐŝƚƐĨŝƌƐƚƚǁŽWZͲĐŽŶĨŝƌŵĞĚĐĂƐĞƐŽĨůŽĐĂůůǇĂĐƋƵŝƌĞĚŝŬĂ
ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͘dŚĞŶĞǆƚĚĂǇ͕ƚŚĞĐŽƵŶƚƌǇĐŽŶĨŝƌŵƐĂŶĂĚĚŝƚŝŽŶĂůϲĐĂƐĞƐ͕ŽĨǁŚŝĐŚƚǁŽ
ĂƌĞůŽĐĂůůǇĂĐƋƵŝƌĞĚ͕ƚŚƌĞĞŝŵƉŽƌƚĞĚĨƌŽŵŽůƵŵďŝĂ͕ĂŶĚŽŶĞĨƌŽŵƚŚĞŽůŝǀĂƌŝĂŶ
ZĞƉƵďůŝĐŽĨsĞŶĞǌƵĞůĂ͘
:ĂŶƵĂƌǇϭϱ͗ ĂƌďĂĚŽƐƌĞƉŽƌƚƐŝƚƐĨŝƌƐƚƚŚƌĞĞWZͲĐŽŶĨŝƌŵĞĚĐĂƐĞƐŽĨůŽĐĂůůǇĂĐƋƵŝƌĞĚŝŬĂ
ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͘
:ĂŶƵĂƌǇϭϱ͗ dŚĞ,ĂǁĂŝŝĞƉĂƌƚŵĞŶƚŽĨ,ĞĂůƚŚ;h^ͿƌĞƉŽƌƚƐĂĐĂƐĞŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝŶ,ĂǁĂŝŝ͕
ďŽƌŶƚŽĂǁŽŵĂŶǁŚŽŚĂĚƌĞƐŝĚĞĚŝŶƌĂǌŝůĞĂƌůǇŝŶŚĞƌƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͘
:ĂŶƵĂƌǇϭϲ͗ dŚĞWůƵƌŝŶĂƚŝŽŶĂů^ƚĂƚĞŽĨŽůŝǀŝĂƌĞƉŽƌƚƐŝƚƐĨŝƌƐƚWZĐŽŶĨŝƌŵĞĚĐĂƐĞŽĨůŽĐĂůůǇ
ĂĐƋƵŝƌĞĚŝŬĂŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͘
:ĂŶƵĂƌǇϭϴ͗ ,ĂŝƚŝƌĞƉŽƌƚƐŝƚƐĨŝƌƐƚĨŝǀĞWZͲĐŽŶĨŝƌŵĞĚĐĂƐĞƐŽĨůŽĐĂůůǇĂĐƋƵŝƌĞĚŝŬĂ͘
:ĂŶƵĂƌǇϭϴ͗ &ƌĂŶĐĞƌĞƉŽƌƚƐƚŚĞĨŝƌƐƚWZĐŽŶĨŝƌŵĞĚĐĂƐĞŽĨůŽĐĂůůǇĂĐƋƵŝƌĞĚŝŬĂŝŶ^ĂŝŶƚ
DĂƌƚŝŶ͘
:ĂŶƵĂƌǇϮϯ͗ dŚĞŽŵŝŶŝĐĂŶZĞƉƵďůŝĐƌĞƉŽƌƚƐŝƚƐĨŝƌƐƚϭϬWZͲĐŽŶĨŝƌŵĞĚĐĂƐĞƐŽĨŝŬĂŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͕
ŽĨǁŚŝĐŚĞŝŐŚƚǁĞƌĞůŽĐĂůůǇĂĐƋƵŝƌĞĚ͕ĂŶĚƚǁŽǁĞƌĞŝŵƉŽƌƚĞĚĨƌŽŵů^ĂůǀĂĚŽƌ͘
:ĂŶƵĂƌǇϮϱ͗ dŚĞhŶŝƚĞĚ^ƚĂƚĞƐƌĞƉŽƌƚƐƚŚĞĨŝƌƐƚWZĐŽŶĨŝƌŵĞĚĐĂƐĞŽĨůŽĐĂůůǇĂĐƋƵŝƌĞĚŝŬĂ
ŝŶĨĞĐƚŝŽŶŝŶ^ƚƌŽŝǆ͕ŽŶĞŽĨƚŚĞƚŚƌĞĞŵĂŝŶŝƐůĂŶĚƐŝŶƚŚĞhŶŝƚĞĚ^ƚĂƚĞƐsŝƌŐŝŶ
/ƐůĂŶĚƐ͘
:ĂŶƵĂƌǇϮϳ͗ EŝĐĂƌĂŐƵĂƌĞƉŽƌƚƐŝƚƐĨŝƌƐƚƚǁŽWZͲĐŽŶĨŝƌŵĞĚĐĂƐĞƐŽĨůŽĐĂůůǇĂĐƋƵŝƌĞĚŝŬĂ
ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͘
:ĂŶƵĂƌǇϮϴ͗ ƵƌĂĐĂŽƌĞƉŽƌƚƐŝƚƐĨŝƌƐƚWZĐŽŶĨŝƌŵĞĚĐĂƐĞŽĨůŽĐĂůůǇĂĐƋƵŝƌĞĚŝŬĂ͘
:ĂŶƵĂƌǇϮϵ͗ ^ƵƌŝŶĂŵĞƌĞƉŽƌƚƐϭ͕ϭϬϳƐƵƐƉĞĐƚĞĚĐĂƐĞƐŽĨŝŬĂ͕ŽĨǁŚŝĐŚϯϬϴĂƌĞĐŽŶĨŝƌŵĞĚ͕ďǇ
WZ͕ĨŽƌŝŬĂǀŝƌƵƐ͘
:ĂŶƵĂƌǇϯϬ͗ :ĂŵĂŝĐĂƌĞƉŽƌƚƐŝƚƐĨŝƌƐƚWZĐŽŶĨŝƌŵĞĚĐĂƐĞŽĨůŽĐĂůůǇĂĐƋƵŝƌĞĚŝŬĂ͘
&ĞďƌƵĂƌǇϭ͗ t,KĚĞĐůĂƌĞƐƚŚĂƚƚŚĞƌĞĐĞŶƚĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶŽĨŝŬĂŝŶĨĞĐƚŝŽŶǁŝƚŚĐůƵƐƚĞƌƐŽĨ
Ϯϰ

ŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚŽƚŚĞƌŶĞƵƌŽůŽŐŝĐĂůĚŝƐŽƌĚĞƌƐĐŽŶƐƚŝƚƵƚĞƐĂWƵďůŝĐ,ĞĂůƚŚ
ŵĞƌŐĞŶĐǇŽĨ/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůŽŶĐĞƌŶ͘
&ĞďƌƵĂƌǇϭ͗ ĂƉĞsĞƌĚĞƌĞƉŽƌƚƐϳϬϴϭƐƵƐƉĞĐƚĞĚĐĂƐĞƐŽĨŝŬĂďĞƚǁĞĞŶĞŶĚ^ĞƉƚĞŵďĞƌϮϬϭϱ
ĂŶĚϭϳ:ĂŶƵĂƌǇϮϬϭϲ͘
&ĞďƌƵĂƌǇϮ͗ dŚĞĨŝƌƐƚĐĂƐĞŽĨŝŬĂƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŝŶƚŚĞhŶŝƚĞĚ^ƚĂƚĞƐ͖ůŽĐĂůŚĞĂůƚŚŽĨĨŝĐŝĂůƐƐĂǇůŝŬĞůǇ
ĐŽŶƚƌĂĐƚĞĚƚŚƌŽƵŐŚƐĞǆ͕ŶŽƚŵŽƐƋƵŝƚŽďŝƚĞ
&ĞďƌƵĂƌǇϱ͗ h͘^͘ĞŶƚĞƌƐĨŽƌŝƐĞĂƐĞŽŶƚƌŽůĂŶĚWƌĞǀĞŶƚŝŽŶƐĂǇƐǀŝƌƵƐďĞŝŶŐ
ĂĐƚŝǀĞůǇƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚŝŶϯϬĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕ŵŽƐƚůǇŝŶƚŚĞŵĞƌŝĐĂƐ
&ĞďƌƵĂƌǇϭϴ͗ ĂĚĚƐƌƵďĂĂŶĚŽŶĂŝƌĞďƌŝŶŐŝŶŐƚŽƚĂůƚŽϯϮ
&ĞďƌƵĂƌǇϮϯ͗ ĂĚĚƐdƌŝŶŝĚĂĚĂŶĚdŽďĂŐŽĂŶĚDĂƌƐŚĂůů/ƐůĂŶĚƐďƌŝŶŐŝŶŐƚŽƚĂůƚŽϯϰ
&ĞďƌƵĂƌǇϮϳ͗ &ƌĂŶĐĞĚĞƚĞĐƚƐĨŝƌƐƚƐĞǆƵĂůůǇƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚĐĂƐĞŽĨŝŬĂ
DĂƌĐŚϭϵ͗ ĂĚĚƐƵďĂďƌŝŶŐŝŶŐƚŽƚĂůƚŽϯϴ
DĂƌĐŚϮϮ͗ ĂĚĚƐŽŵŝŶŝĐĂďƌŝŶŐŝŶŐƚŽƚĂůƚŽϯϵ
Ɖƌŝůϭ͗ ĂĚĚƐ<ŽƐƌĂĞ͕&ĞĚĞƌĂƚĞĚ^ƚĂƚĞƐŽĨDŝĐƌŽŶĞƐŝĂďƌŝŶŐŝŶŐƚŽƚĂůƚŽϰϬ
Ɖƌŝůϰ͗ ĂĚĚƐ&ŝũŝďƌŝŶŐŝŶŐƚŽƚĂůƚŽϰϭ
Ɖƌŝůϭϯ͗ ĂĚĚƐ^ƚ͘>ƵĐŝĂďƌŝŶŐŝŶŐƚŽƚĂůƚŽϰϮ
Ɖƌŝůϭϴ͗ ĂĚĚƐĞůŝǌĞďƌŝŶŐŝŶŐƚŽƚĂůƚŽϰϯ
ƉƌŝůϮϱ͗ ĂŶĂĚĂĐŽŶĨŝƌŵƐĨŝƌƐƚƐĞǆƵĂůůǇƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚŝŬĂĐĂƐĞ
ƉƌŝůϮϵ͗ WƵĞƌƚŽZŝĐŽƌĞƉŽƌƚƐĨŝƌƐƚĚĞĂƚŚƌĞůĂƚĞĚƚŽŝŬĂ͕ĂĐĐŽƌĚŝŶŐƚŽƚŚĞ͘
DĂǇϰ͗ WĂŶĂŵĂĐŽŶĨŝƌŵƐĨŽƵƌŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĐĂƐĞƐƚŝĞĚƚŽŝŬĂ
DĂǇϲ͗ ^ƉĂŝŶŚĂƐƚŚĞĨŝƌƐƚĐĂƐĞŽĨŝŬĂͲƌĞůĂƚĞĚďƌĂŝŶĚĞĨĞĐƚŝŶĂĨĞƚƵƐ
DĂǇϵ͗ ĂĚĚƐWĂƉƵĂEĞǁ'ƵŝŶĞĂ͕^ĂŝŶƚĂƌƚŚĞůĞŵǇĂŶĚWĞƌƵďƌŝŶŐŝŶŐƚŽƚĂůƚŽϰϲ
DĂǇϭϮ͗ ĂĚĚƐ'ƌĞŶĂĚĂďƌŝŶŐŝŶŐƚŽƚĂůƚŽϰϳ
DĂǇϮϲ͗ ĂĚĚƐƌŐĞŶƚŝŶĂďƌŝŶŐŝŶŐƚŽƚĂůƚŽϰϴ
t,KĐŽŶĨŝƌŵĞĚĐĂƐĞƐŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶƚŚĞĨƌŝĐĂŶŝƐůĂŶĚĐŚĂŝŶŽĨĂƉĞsĞƌĚĞ
:ƵŶĞϯϬ͗ ĂĚĚƐŶŐƵŝůůĂďƌŝŶŐŝŶŐƚŽƚĂůƚŽϰϵ
:ƵůǇϭϰ͗ ĂĚĚƐ^ĂŝŶƚƵƐƚĂƚŝƵƐďƌŝŶŐŝŶŐƚŽƚĂůƚŽϱϬ
:ƵůǇϮϲ͗ ĂĚĚƐ^ĂďĂďƌŝŶŐŝŶŐƚŽƚĂůƚŽϱϭ
:ƵůǇϮϳ͗ WĂƌĂŐƵĂǇƌĞƉŽƌƚƐĨŝƌƐƚĐĂƐĞƐŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇůŝŶŬĞĚƚŽŝŬĂ
ƵŐ͘Ϯ͗ ĂĚĚƐŶƚŝŐƵĂ͕ĂƌďƵĚĂ͕ĂŶĚdƵƌŬƐĂŶĚĂŝĐŽƐďƌŝŶŐŝŶŐƚŽƚĂůƚŽϱϰ
ƵŐ͘ϭϭ͗ ĂĚĚƐƚŚĞĂǇŵĂŶ/ƐůĂŶĚƐďƌŝŶŐŝŶŐƚŽƚĂůƚŽϱϱ
ƵŐ͘Ϯϱ͗ ĂĚĚƐdŚĞĂŚĂŵĂƐĂŶĚƚŚĞhŶŝƚĞĚ^ƚĂƚĞƐďƌŝŶŐŝŶŐƚŽƚĂůƚŽϱϳ
ƵŐ͘Ϯϲ͗ EŝĐĂƌĂŐƵĂĐŽŶĨŝƌŵƐĨŝƌƐƚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇďŝƌƚŚůŝŶŬĞĚƚŽŝŬĂ
ƵŐ͘ϯϭ͗ ĂĚĚƐ^ŝŶŐĂƉŽƌĞĂŶĚƚŚĞƌŝƚŝƐŚsŝƌŐŝŶ/ƐůĂŶĚƐďƌŝŶŐŝŶŐƚĂůůǇƚŽϱϴ;dŚĞŐƌŽƵƉƐ
ƚŽŐĞƚŚĞƌŶƚŝŐƵĂĂŶĚĂƌďƵĚĂŝŶŝƚƐƵƉĚĂƚĞĚŽĨĨŝĐŝĂůĐŽƵŶƚͿ
^ĞƉƚ͘ϯ͗ DĂůĂǇƐŝĂĚĞƚĞĐƚƐƚŚĞĨŝƌƐƚĐĂƐĞŽĨůŽĐĂůůǇƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚŝŬĂ
^ĞƉƚ͘ϱ͗ dŚĞWŚŝůŝƉƉŝŶĞƐĐŽŶĨŝƌŵƐƚŚĞĨŝƌƐƚĐĂƐĞŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐůŝŬĞůǇƚŽŚĂǀĞďĞĞŶƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚůŽĐĂůůǇ
^ĞƉƚ͘ϭϯ͗ dŚĂŝůĂŶĚƐĂŝĚŝƚŚĂĚƌĞĐŽƌĚĞĚϮϬϬĐĂƐĞƐŽĨŝŬĂƐŝŶĐĞ:ĂŶƵĂƌǇ͕ϮϬϭϲ
^ĞƉƚ͘Ϯϲ͗ ĂĚĚƐ^ƚ͘<ŝƚƚƐĂŶĚEĞǀŝƐďƌŝŶŐŝŶŐƚĂůůǇƚŽϱϵ
KĐƚ͘Ϯϳ͗ DǇĂŶŵĂƌĐŽŶĨŝƌŵƐĨŝƐƚĐĂƐĞŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ
EŽǀ͘ϭϲ͗ ĂĚĚƐ^ŝŶŐĂƉŽƌĞĂŶĚWĂůĂƵďƌŝŶŐŝŶŐƚĂůůǇƚŽϲϭ
EŽǀ͘Ϯϭ͗ ĂĚĚƐDŽŶƚƐĞƌƌĂƚƉƵƐŚŝŶŐƚŽƚĂůƚŽϲϮ
ĞĐ͘ϭϱ͗ &ƌĂŶĐĞƌĞƉŽƌƚĞĚƐǇŵƉƚŽŵƐĐŽŵƉĂƚŝďůĞǁŝƚŚŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶĨƌŽŵĂƚƌĂǀĞůĞƌ
ƌĞƚƵƌŶŝŶŐĨƌŽŵŶŐŽůĂ͘
ĞĐ͘Ϯϵ ^ĂŝŶƚDĂƌƚŝŶƌĞƉŽƌƚŝŶŐ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞ;'^ͿĐĂƐĞƐĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚŝŬĂ
ǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶĨŽƌƚŚĞĨŝƌƐƚƚŝŵĞŝŶƚŚĞƉĂƐƚǁĞĞŬ

^ŽƵƌĐĞ͗t,K;ϮϬϭϲͿŝŬĂǀŝƌƵƐƐŝƚƵĂƚŝŽŶƌĞƉŽƌƚƐĂŶĚh͘^͘ĞŶƚĞƌƐĨŽƌŝƐĞĂƐĞŽŶƚƌŽů
ĂŶĚWƌĞǀĞŶƚŝŽŶĐŝƚĞĚŝŶZĞƵƚĞƌƐ;ϮϬϭϲͿ

Ϯϱ

dŚĞĂďŽǀĞƚŝŵĞůŝŶĞĐŚĂƌƚƐƐŚŽǁƐƚŚĂƚŝŶϮϬϭϲƚŚĞŐůŽďĂůƉƌĞǀĂůĞŶĐĞŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶŚĂƐďĞĞŶ
ǁŝĚĞůǇƌĞƉŽƌƚĞĚŝŶϲϮĐŽƵŶƚƌŝĞƐĂŶĚƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐŝŶŵĞƌŝĐĂƐĂŶĚŽƚŚĞƌƉĂƌƚƐŽĨƚŚĞǁŽƌůĚ͘dŚĞ
ƐŝƚƵĂƚŝŽŶŝƐĐůĞĂƌĞƌǁŝƚŚƚŚĞƵƐĞŽĨƚŚĞŵĂƉĂƐƐŚŽǁŶŝŶĨŝŐƵƌĞϮ͘ϱďĞůŽǁ͘dŚĞŵĂƉĂůůŽǁƐĨŽƌ
ůĞŶŐƚŚŝĞƌŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƚŽďĞĚĞƐĐƌŝďĞĚŝŶƉŝĐƚƵƌĞĂŶĚŵŽƌĞŵĞŵŽƌĂďůĞďĞĐĂƵƐĞƚŚĞŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶŝƐŝŶ
ĐŽůŽƵƌĞĚĂŶĚŝŶƐŚĂƉĞ͘dŚĞŵĂƉŚĞůƉƐƚŽƉƌĞƐĞŶƚƐƉĂƚŝĂůƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐŝŶĂǁĂǇƚŚĂƚŝƐŵŽƌĞƐƚƌŝŬŝŶŐ͖
ŐŝǀĞŶƚŚĂƚŝƚƐŚŽǁƐƚŚĞŝŶƚĞŶƐŝƚǇŽĨƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ͘/ƚĚƌĂǁƐĂƚƚĞŶƚŝŽŶƚŽƐƉĂƚŝĂů
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ͕ĨŽƌĞǆĂŵƉůĞ͕ƚŚĞĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶƚŚĞhŶŝƚĞĚ^ƚĂƚĞƐŽĨŵĞƌŝĐĂĂŶĚŝƚƐ
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐ͘

&ŝŐƵƌĞϮ͘ϱ͗
>ĂďŽƌĂƚŽƌǇĐŽŶĨŝƌŵĞĚŝŬĂǀŝƌƵƐĚŝƐĞĂƐĞĐĂƐĞƐƌĞƉŽƌƚĞĚƚŽƌďŽEdďǇƐƚĂƚĞŽƌƚĞƌƌŝƚŽƌǇĂƐŽĨ
DĂƌĐŚϮϮ͕ϮϬϭϳ͘





&ŝŐƵƌĞϮ͘ϱƐŚŽǁƐƚŚĞŵĂŐŶŝƚƵĚĞŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶŝƐŶŽǁĂŶĂƚŝŽŶĂůůǇŶŽƚŝĨŝĂďůĞĐŽŶĚŝƚŝŽŶŝŶ
ƚŚĞhŶŝƚĞĚ^ƚĂƚĞƐŽĨŵĞƌŝĐĂĂŶĚŝƚƐƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐ͘&ŽƌĞǆĂŵƉůĞ͕ĂƐŽĨDĂƌĐŚϯϬ͕ϮϬϭϳƚŚĞĞŶƚĞƌƐĨŽƌ
ŝƐĞĂƐĞŽŶƚƌŽůĂŶĚWƌĞǀĞŶƚŝŽŶŝŬĂǀŝƌƵƐĂƐĞŽƵŶƚƐŝŶƚŚĞh^ƐŚŽǁƐƚŚĂƚŽĨƚŚĞϱ͕ϭϴϮƚŽƚĂůŝŬĂ
ĐĂƐĞƐƌĞƉŽƌƚĞĚŝŶƚŚĞhŶŝƚĞĚ^ƚĂƚĞƐ͕ϰ͕ϴϴϲĐĂƐĞƐŝŶƚƌĂǀĞůĞƌƐƌĞƚƵƌŶŝŶŐĨƌŽŵĂĨĨĞĐƚĞĚĂƌĞĂƐ͕ϮϮϮĐĂƐĞƐ
ĂĐƋƵŝƌĞĚƚŚƌŽƵŐŚƉƌĞƐƵŵĞĚůŽĐĂůŵŽƐƋƵŝƚŽͲďŽƌŶĞƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŝŶ&ůŽƌŝĚĂ;EсϮϭϲͿĂŶĚdĞǆĂƐ;EсϲͿϳϰ
ĐĂƐĞƐĂĐƋƵŝƌĞĚƚŚƌŽƵŐŚŽƚŚĞƌƌŽƵƚĞƐ͕ŝŶĐůƵĚŝŶŐƐĞǆƵĂůƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ;EсϰϱͿ͕ĐŽŶŐĞŶŝƚĂůŝŶĨĞĐƚŝŽŶ
;EсϮϳͿ͕ůĂďŽƌĂƚŽƌǇƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ;EсϭͿ͕ĂŶĚƉĞƌƐŽŶͲƚŽͲƉĞƌƐŽŶƚŚƌŽƵŐŚĂŶƵŶŬŶŽǁŶƌŽƵƚĞ;EсϭͿ͘KĨ
ƚŚĞϯϴ͕ϯϬϯĐĂƐĞƐƌĞƉŽƌƚĞĚŝŶƚŚĞh^ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐ͕ϭϰϳĐĂƐĞƐǁĞƌĞŝŶƚƌĂǀĞůĞƌƐƌĞƚƵƌŶŝŶŐĨƌŽŵĂĨĨĞĐƚĞĚ
ĂƌĞĂƐ͕ĂŶĚϯϴ͕ϭϱϲĐĂƐĞƐǁĞƌĞĂĐƋƵŝƌĞĚƚŚƌŽƵŐŚƉƌĞƐƵŵĞĚůŽĐĂůŵŽƐƋƵŝƚŽͲďŽƌŶĞƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ͘dŚĞƌĞ
ǁĞƌĞŶŽƐĞǆƵĂůůǇƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚĐĂƐĞƐƌĞƉŽƌƚĞĚŝŶĂƌĞĂƐǁŝƚŚůŽĐĂůŵŽƐƋƵŝƚŽͲďŽƌŶĞƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŽĨŝŬĂ
ǀŝƌƵƐďĞĐĂƵƐĞŝƚŝƐŶŽƚƉŽƐƐŝďůĞƚŽĚĞƚĞƌŵŝŶĞǁŚĞƚŚĞƌŝŶĨĞĐƚŝŽŶŽĐĐƵƌƌĞĚĚƵĞƚŽŵŽƐƋƵŝƚŽͲďŽƌŶĞŽƌ
ƐĞǆƵĂůƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ;͕ϮϬϭϳͿ͘

dŚĞŵĂŐŶŝƚƵĚĞŽĨƚŚĞŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂůĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐĐĂƐĞƐŝŶƚŚĞ^ƚĂƚĞƐĂŶĚŝƚƐƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐŝƐ
ĂůĂƌŵŝŶŐŐŝǀĞŶƚŚĂƚƚŚĞĂďŽǀĞĚĂƚĂĐŽŶƚĂŝŶƐƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂůĚĂƚĂƌĞƉŽƌƚĞĚƚŽƌďŽEdĨŽƌ:ĂŶƵĂƌǇϭ͕
ϮϬϭϱʹDĂƌĐŚϮϮ͕ϮϬϭϳ͘dŚĞĚĂƚĂĂƌĞĨŽƌůĂďŽƌĂƚŽƌǇͲĐŽŶĨŝƌŵĞĚƐǇŵƉƚŽŵĂƚŝĐŝŬĂǀŝƌƵƐĚŝƐĞĂƐĞĐĂƐĞƐ
ĂŶĚǀŝƌĞŵŝĐďůŽŽĚĚŽŶŽƌƐ͘sŝƌĞŵŝĐďůŽŽĚĚŽŶŽƌƐĂƌĞƉĞŽƉůĞǁŚŽƌĞƉŽƌƚĞĚŶŽƐǇŵƉƚŽŵƐĂƚƚŚĞƚŝŵĞ
ƚŚĞǇĚŽŶĂƚĞĚďůŽŽĚ͕ďƵƚǁŚŽƐĞďůŽŽĚƚĞƐƚĞĚƉŽƐŝƚŝǀĞǁŚĞŶƐĐƌĞĞŶĞĚĨŽƌƚŚĞƉƌĞƐĞŶĐĞŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐ
ZEďǇƚŚĞďůŽŽĚĐŽůůĞĐƚŝŽŶĂŐĞŶĐǇ͘/ŶŵŽƐƚĐĂƐĞƐ͕ǀŝƌĞŵŝĐďůŽŽĚĚŽŶŽƌƐĚĞǀĞůŽƉƐǇŵƉƚŽŵƐĂĨƚĞƌ
Ϯϲ

ƚŚĞǇŚĂĚĚŽŶĂƚĞĚďůŽŽĚŽƌŵĂǇŚĂǀĞŚĂĚƐǇŵƉƚŽŵƐďĞĨŽƌĞƚŚĞďůŽŽĚĚŽŶĂƚŝŽŶƵƉƚĂŬĞ͘dŚĞƐĞĂƌĞ
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐƉƌĞƐĞŶƚĞĚŽŶƚŚĞĂďŽǀĞƐĞƚĂƐďŽƚŚŝŬĂǀŝƌƵƐĚŝƐĞĂƐĞĐĂƐĞƐĂŶĚǀŝƌĞŵŝĐďůŽŽĚĚŽŶŽƌƐ
;<ĂŝƐĞƌ&ĂŵŝůǇ&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ͕ϮϬϭϳ͕͕ϮϬϭϳͿ͘

dŚĞĂďŽǀĞƚŝŵĞůŝŶĞĐŚĂƌƚƐĂŶĚŵĂƉƐƉƌĞƐĞŶƚĂŐƌŝŵƉŝĐƚƵƌĞǁŝƚŚĐůĞĂƌŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶĨŽƌŝŵƉŽƌƚĞĚĐĂƐĞƐ
ŽĨƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐĂƌŽƵŶĚƚŚĞǁŽƌůĚ͘ĂƐƵ͕ĂŶĚdƵŵďĂŶ͕;ϮϬϭϲͿĐŝƚŝŶŐƐĞǀĞƌĂůŽƚŚĞƌƐƚƵĚŝĞƐƉŽƐŝƚĞĚ
ƚŚĂƚŝŵƉŽƌƚĞĚĐĂƐĞƐŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŚĂĚďĞĞŶƌĞƉŽƌƚĞĚĂĐƌŽƐƐƚŚĞŐůŽďĞŝŶϮϬϭϲ͘&ŽƌĞǆĂŵƉůĞ͕ϭϮϲϱ
ĐĂƐĞƐŝŶƵŐƵƐƚϮϬϭϲŝŶƵƌŽƉĞ͖ŵŽƌĞƚŚĂŶϮϳϵĐĂƐĞƐǁĞƌĞƌĞƉŽƌƚĞĚĂŶĂĚĂŝŶ^ĞƉƚĞŵďĞƌϮϬϭϲ͖ŝŶ
ƵƌĂƐŝĂͬƐŝĂ͕ϲŝŵƉŽƌƚĞĚĐĂƐĞƐŚĂǀĞďĞĞŶƌĞƉŽƌƚĞĚŝŶZƵƐƐŝĂ͕ĂŶĚŵŽƌĞƚŚĂŶϮϭĐĂƐĞƐŚĂǀĞďĞĞŶ
ƌĞƉŽƌƚĞĚŝŶŚŝŶĂ͖ŵŽƌĞƚŚĂŶϯϬϬĂŶĚϮϬϬĐĂƐĞƐŚĂǀĞďĞĞŶƌĞƉŽƌƚĞĚŝŶ^ŝŶŐĂƉŽƌĞĂŶĚdŚĂŝůĂŶĚ͕
ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͖ŝŶͲďĞƚǁĞĞŶƚŚĞWĂĐŝĨŝĐĂŶĚ/ŶĚŝĂŶKĐĞĂŶƐ͕ϭϮĂŶĚŵŽƌĞƚŚĂŶϰϰŝŵƉŽƌƚĞĚĐĂƐĞƐŚĂǀĞ
ďĞĞŶƌĞƉŽƌƚĞĚŝŶ,ĂǁĂŝŝĂŶĚƵƐƚƌĂůŝĂƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘ĂƐƵ͕ĂŶĚdƵŵďĂŶ͕;ϮϬϭϲͿĚƌĂǁŝŶŐĨƌŽŵƚŚĞ
ĞǀŝĚĞŶĐĞŽĨƚŚĞŝƌƌĞǀŝĞǁůŝƚĞƌĂƚƵƌĞĐŽŶĐůƵĚĞĚƚŚĂƚƚŚĞƌĞŚĂĚďĞĞŶŝŵƉŽƌƚĞĚĐĂƐĞƐŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐƚŽĂƚ
ůĞĂƐƚŽŶĞĐŽƵŶƚƌǇŽŶĞǀĞƌǇĐŽŶƚŝŶĞŶƚĞǆĐĞƉƚŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͕ŵĂŬŝŶŐƚŚŝƐƚŚĞĨŝƌƐƚŝŬĂƉĂŶĚĞŵŝĐƚŚĞ
ǁŽƌůĚŚĂƐĞǀĞƌĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ͘7KHLPSOLFDWLRQRIWKLVILQGLQJLVWKDW=LNDYLUXVSRVHVDJOREDOKHDOWK
ULVNHVSHFLDOO\WKURXJKWUDYHO,FKHNX

'ůŽďĂůŝƐĂƚŝŽŶĂŶĚƚŚĞƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƌŝƐŬƐŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐƐƉƌĞĂĚ

/ŶĐƌĞĂƐĞĚŐůŽďĂůŝƐĂƚŝŽŶĐŽŶƚŝŶƵĞƐƚŽƉŽƐĞĂƌŝƐŬĨŽƌŝŬĂǀŝƌƵƐƐƉƌĞĂĚ͘&ŽƌĞǆĂŵƉůĞ͕ƚŚĞƌĞŝƐĐůĞĂƌ
ĞǀŝĚĞŶĐĞŽĨĂǁĞůůͲĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶŐůŽďĂůƚƌĂǀĞůƐĂŶĚƚŚĞĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶŽƌƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ
ŽĨŝŶĨĞĐƚŝŽƵƐĚŝƐĞĂƐĞƐ;/ĐŚĞŬƵ͕ϮϬϭϲͿ͘dƌĂǀĞůĞƌƐŵĂǇďĞĞǆƉŽƐĞĚƚŽŝŶĨĞĐƚŝŽƵƐĚŝƐĞĂƐĞĚĞƉĞŶĚŝŶŐŽŶ
ƚŚĞŝƌƚƌĂǀĞůĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ͕ƚŚĞƉƵƌƉŽƐĞŽĨƚŚĞǀŝƐŝƚĂŶĚƉƌĞƐĞŶĐĞŽĨŝŶĨĞĐƚŝŽƵƐĂŐĞŶƚƐŝŶƚŚĞĂƌĞĂǀŝƐŝƚĞĚ
;ZŝĐŚĞŶƐ͕ϮϬϬϲͿ͘/ŶϮϬϭϱ͕ƚŚĞďƌĞĂŬĚŽǁŶŽĨƚŚĞĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶŽĨŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůƚƌĂǀĞůůĞƌƐĨŽƌǁŚŝĐŚĚĂƚĂ
ŝƐĂǀĂŝůĂďůĞĂŵŽƵŶƚƐƚŽϵ͘ϵŵŝůůŝŽŶ͕ĨůŝŐŚƚĨƌŽŵƌĂǌŝůŝĂŶĂŝƌƉŽƌƚƐ;ŝŬĂǀŝƌƵƐŵŽƐƚĂĨĨĞĐƚĞĚĐŽƵŶƚƌǇͿƚŽ
EŽƌƚŚŵĞƌŝĐĂŝƐϲϱƉĞƌĐĞŶƚ͕ƵƌŽƉĞŝƐϮϳƉĞƌĐĞŶƚ͕ƐŝĂŝƐϱƉĞƌĐĞŶƚĂŶĚϯƉĞƌĐĞŶƚƚŽ
ĨƌŝĐĂ;'ǇĂǁĂůŝ͕ϮϬϭϲͿ͘ĐĐŽƌĚŝŶŐƚŽ/ĐŚĞŬƵ;ϮϬϭϲͿ͕ĂŶĞƐƚŝŵĂƚĞĚϭ͘ϰŵŝůůŝŽŶh<ĐŝƚŝǌĞŶƐƚƌĂǀĞůĞĚƚŽ
ĂƌĞĂƐǁŚĞƌĞŝŬĂǀŝƌƵƐŝƐƉƌĞǀĂůĞŶƚ͕ĂŶĚϱh<ƚƌĂǀĞůĞƌƐǁĞƌĞĚŝĂŐŶŽƐĞĚǁŝƚŚƚŚĞĚŝƐĞĂƐĞďĞƚǁĞĞŶ
ϮϬϭϬĂŶĚϮϬϭϰ͘ƚŽƚĂůŽĨϭϱϯƚƌĂǀĞůͲĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚĂŶĚϭϬϳůŽĐĂůůǇĂĐƋƵŝƌĞĚŝŬĂĐĂƐĞƐŚĂĚďĞĞŶ
ƌĞƉŽƌƚĞĚŝŶƚŚĞh^ĂŶĚŝƚƐƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐĂƐĂƚDĂƌĐŚϮϬϭϲ;'ǇĂǁĂůŝ͕ϮϬϭϲͿ͘dŚƵƐ͕;ϮϬϭϲͿ
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĨŽƌĐůŝŶŝĐŝĂŶƐŝŶĐůƵĚĞƐǁĂƌŶŝŶŐƚŚĂƚŝŶĐƵďĂƚŝŽŶƉĞƌŝŽĚĨŽƌŝŬĂǀŝƌƵƐŝƐϯƚŽϭϰĚĂǇƐĨƌŽŵ
ƚŚĞďŝƚĞŽĨĞĚĞƐƐƉĞĐŝĞƐŵŽƐƋƵŝƚŽ͘dŚŝƐƌĂŝƐĞƐƚŚĞĐŽŶĐĞƌŶƚŚĂƚƚƌĂǀĞůĞƌƐĂŶĚŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂŶŚĞĂůƚŚ
ǁŽƌŬĞƌƐƌĞƚƵƌŶŝŶŐĨƌŽŵĂĨĨĞĐƚĞĚĂƌĞĂƐŝŶƌĂǌŝůŵĂǇďĞŝŶĐƵďĂƚŝŶŐƚŚĞǀŝƌƵƐĂŶĚďĞĐŽŵĞŝŶĨĞĐƚŝŽƵƐ
ĂĨƚĞƌƌĞƚƵƌŶŝŶŐƚŽƚŚĞŝƌŚŽŵĞĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘

^ŝŬŬĂĞƚĂů͕͘;ϮϬϭϲͿĂƌŐƵĞĚƚŚĂƚ͕ĂůƚŚŽƵŐŚ͕ŵŽďŝůŝǌĂƚŝŽŶŽĨĞĐŽŶŽŵŝĐĂŶĚŵĞĚŝĐĂůƌĞƐŽƵƌĐĞƐŝƐŽŶͲ
ŐŽŝŶŐ͕ƚŚĞĨƵůůďƵƌĚĞŶŽĨƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐŽƵƚďƌĞĂŬŚĂƐŶŽƚǇĞƚƚŽďĞĨĞůƚďǇƚŚĞŐůŽďĂůĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘dŚĞǇ
ĨƵƌƚŚĞƌĂƌŐƵĞĚƚŚĂƚĂůƚŚŽƵŐŚŝƚŝƐĚŝĨĨŝĐƵůƚƚŽƉƌĞĚŝĐƚƚŚĞƚƌĂũĞĐƚŽƌǇŽĨŐůŽďĂůŝŬĂǀŝƌƵƐƐƉƌĞĂĚ͕
ƉƌĞǀŝŽƵƐĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐǁŝƚŚĚĞŶŐƵĞĂŶĚĐŚŝŬƵŶŐƵŶǇĂǀŝƌƵƐĞƐƉŽŝŶƚƚŽǁĂƌĚĂĐůŽƐĞůŝŶŬďĞƚǁĞĞŶ
ŐůŽďĂůŝǌĂƚŝŽŶ͕ƵƌďĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͕ĂŶĚƚŚĞďĞŚĂǀŝŽƵƌŽĨĞŵĞƌŐŝŶŐǀŝƌƵƐĞƐŝŶƚŽĚĂǇ͛ƐǁŽƌůĚ͘dŚĞǇ͕ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚƚŚĂƚĂŶǇĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐƚŽƐƵĐŚĂƉŽƚĞŶƚŝĂůŐůŽďĂůŚĞĂůƚŚƐĞĐƵƌŝƚǇƚŚƌĞĂƚƐŚŽƵůĚďĞ
ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ͕ƉƌŽĂĐƚŝǀĞ͕ĂŶĚƐŚŽƵůĚŝŶǀŽůǀĞĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ͕ŵƵůƚŝͲƉƌŽŶŐĞĚ͕ŵƵůƚŝůĂƚĞƌĂůĐŽůůĂďŽƌĂƚŝǀĞ
ĞĨĨŽƌƚƐƚŚĂƚĂĐƚŝǀĞůǇĞŶŐĂŐĞůŽĐĂů͕ƌĞŐŝŽŶĂů͕ŶĂƚŝŽŶĂů͕ĂŶĚŐůŽďĂůĂŐĞŶĐŝĞƐĂŶĚƌĞƐŽƵƌĐĞƉŽŽůƐ͘dŚĞƌĞŝƐ
ŶŽĚŽƵďƚƚŚĂƚŝŬĂǀŝƌƵƐŚĂƐĞŵĞƌŐĞĚĂƐĂŐůŽďĂůƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƚŚƌĞĂƚŽǀĞƌƚŚĞůĂƐƚĚĞĐĂĚĞĂŶĚĂƐ
ƐƵĐŚƚŚĞƵůƚŝŵĂƚĞŐŽĂůŽĨƚŚĞǁŽƌůĚ͕ƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚĐŽŵŵƵŶŝƚǇƐŚŽƵůĚďĞƚŚĞĐŽŶƚĂŝŶŵĞŶƚĂŶĚƚŚĞ
ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚĞůŝŵŝŶĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞǀŝƌƵƐĂƐĂŐůŽďĂůŚĞĂůƚŚƐĞĐƵƌŝƚǇƚŚƌĞĂƚ;^ŝŬŬĂĞƚĂů͕͘;ϮϬϭϲͿ͘

>ĂƐƚůǇ͕ĂƐƐƚĂƚĞĚĞĂƌůŝĞƌ͕ŝŬĂǀŝƌƵƐŚĂƐďĞĞŶŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚŝŶĨƌŝĐĂ͕ƐŝĂĂŶĚƌĞĐĞŶƚůǇŝŶƚŚĞŵĞƌŝĐĂƐ
ǁŚĞƌĞĐŽŶĐƵƌƌĞŶƚŶĞƵƌŽůŽŐŝĐĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐƐƵĐŚĂƐŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞ;'^Ϳ
ǁĞƌĞŽĐĐƵƌƌŝŶŐĂƚĂůĂƌŵŝŶŐƌĂƚĞƐ͘&ĞůůŶĞƌ;ϮϬϭϲͿŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚƚŚĂƚŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶŚĂƐĞŵĞƌŐĞĚĂƐ
ƚŚĞǁŽƌůĚΖƐŶĞǁĞƐƚŚĞĂůƚŚƚŚƌĞĂƚƚŚĂƚŝƐůŝŶŬĞĚƚŽŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝŶŝŶĨĂŶƚƐĂŶĚ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠ
Ϯϳ

ƐǇŶĚƌŽŵĞŝŶĂĚƵůƚƐ͘dŚƵƐ͕ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞŚĞĂůƚŚƌŝƐŬƐƉŽƐĞĚďǇŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚ'^ƌĞŵĂŝŶĂ
ƚŽƉƉƌŝŽƌŝƚǇ͘

ŚĂƉƚĞƌϯ͗

DŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚ'ƵŝůůĂŝŶʹĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞ

ŐůŽďĂůŝŬĂǀŝƌƵƐƐƉƌĞĂĚŵŽĚĞůůŝŶŐƐƚƵĚǇƉƵďůŝƐŚĞĚŝŶƚŚĞDĞĚŝĐĂů:ŽƵƌŶĂů͖>ĂŶĐĞƚƉƌĞĚŝĐƚĞĚ
ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂůŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůƐƉƌĞĂĚŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐďǇƚƌĂǀĞůĞƌƐĨƌŽŵƌĂǌŝůƚŽƚŚĞƌĞƐƚŽĨƚŚĞǁŽƌůĚ
;ŽŐŽĐŚ͕ĞƚĂů͕ϮϬϭϲͿ͘&ĞůůŶĞƌ;ϮϬϭϲͿƐƵŐŐĞƐƚƐƚŚĂƚŝŬĂǀŝƌƵƐůŝŶŬĞĚƚŽŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠ
ƐǇŶĚƌŽŵĞŚĂƐĞŵĞƌŐĞĚĂƐƚŚĞǁŽƌůĚΖƐŶĞǁĞƐƚŚĞĂůƚŚƚŚƌĞĂƚ͘dŚƵƐ͕ƚŚŝƐĐŚĂƉƚĞƌĂŝŵƐƚŽĞǆĂŵŝŶĞ
ĐĂƐĞƐŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞďĞŝŶŐƌĞƉŽƌƚĞĚĨƌŽŵĐŽƵŶƚƌŝĞƐĂĨĨĞĐƚĞĚďǇŝŬĂ͘
dŚĞŽďũĞĐƚŝǀĞŝƐƚŽŚŝŐŚůŝŐŚƚƚŚĞŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞŽĨƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞĨŽƌƚŝŵĞůǇĚĞƚĞĐƚŝŽŶĂŶĚŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐŽĨ
ŝŬĂŝŶĨĞĐƚŝŽŶĂŶĚƐĐƌĞĞŶŝŶŐĨŽƌŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞ͕ǁŚŝĐŚĂƌĞĞƐƐĞŶƚŝĂůƚŽ
ŐƵŝĚĞƚŚĞƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƌĞƐƉŽŶƐĞ;<ĂŶĚĞů͕Ğƚ͘Ăů͕ϮϬϭϲͿ͘

DŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇůĞĂĚŝŶŐďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚƐ

ƐƐƚĂƚĞĚĞĂƌůŝĞƌ͕ƚŚĞtŽƌůĚ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚƚŚĂƚƚŚĞƌĞŝƐĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶŝŬĂ
ǀŝƌƵƐ͕ŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚƐ;t,K͕ϮϬϭϲͿ͘dŚĞĨŽůůŽǁŝŶŐƐĞĐƚŝŽŶĂŶĂůǇƐĞƐƚŚĞĞǀŝĚĞŶĐĞ
ůŝŶŬŝŶŐŝŬĂǀŝƌƵƐƚŽŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚ͘^ƵĐŚĂŶĂůǇƐŝƐŝƐƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇŶĞĐĞƐƐĂƌǇŐŝǀĞŶƚŚĞ
ƉƵƌƉŽƐĞŽĨƚŚŝƐďŽŽŬ͕ǁŚŝĐŚŝƐƚŽƉƌŽǀŝĚĞĂƐŝŶŐůĞĚŽĐƵŵĞŶƚƚŚĂƚĚŝƐĐƵƐƐĞƐƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐ
ƚŽŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇƚŚĂƚůĞĂĚƐƚŽďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚƐĂŶĚĞǆĂŵŝŶĞĞǀŝĚĞŶĐĞƚŚĂƚŵĂǇŽĨĨĞƌǀŝƚĂůĐůƵĞƐĂƐƚŽǁŚǇ
ƚŚĞƌĞǁĂƐŶŽĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚĐĂƐĞŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝŶĨƌŝĐĂǁŚĞƌĞƚŚĞĚŝƐĞĂƐĞŽƌŝŐŝŶĂƚĞĚĨŽƌϳϬǇĞĂƌƐ͘

DŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝƐƌĞĨĞƌƌĞĚƚŽĂƐĂďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚǁŚĞƌĞĂďĂďǇ͛ƐŚĞĂĚŝƐƐŵĂůůĞƌƚŚĂŶŶŽƌŵĂůĂŶĚŝŶ
ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƚŽďĂďŝĞƐŽĨƚŚĞƐĂŵĞĂŐĞĂŶĚƐĞǆ͘/ŶŶŽƌŵĂůƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͕ĂďĂďǇ͛ƐŚĞĂĚŐƌŽǁƐďĞĐĂƵƐĞ
ƚŚĞďĂďǇ͛ƐďƌĂŝŶŐƌŽǁƐ͘DŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇƌĞƐƵůƚƐŝŶďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚďĞĐĂƵƐĞĂďĂďǇ͛ƐďƌĂŝŶĚŝĚŶŽƚĚĞǀĞůŽƉ
ƉƌŽƉĞƌůǇĚƵƌŝŶŐƉƌĞŐŶĂŶĐǇŽƌŚĂƐƐƚŽƉƉĞĚŐƌŽǁŝŶŐĂĨƚĞƌďŝƌƚŚĐƵůŵŝŶĂƚŝŶŐĂƐŵĂůůĞƌŚĞĂĚƐŝǌĞ;͕
ϮϬϭϲͿ͘dŚĞŽƵƚĐŽŵĞŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶĚƵƌŝŶŐƉƌĞŐŶĂŶĐǇƌĂŶŐĞƐĨƌŽŵŵŝƐĐĂƌƌŝĂŐĞƚŽƚŚĞĚĞůŝǀĞƌǇ
ŽĨŚĞĂůƚŚǇďĂďŝĞƐ;ƌĂƐŝůĞƚĂů͘ϮϬϭϲĐͿ͘ŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐĨƌŽŵŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶŚĂǀĞďĞĞŶŬŶŽǁŶƚŽ
ŝŶĐůƵĚĞŚĞĂƌŝŶŐůŽƐƐ͕ǀŝƐŝŽŶƉƌŽďůĞŵƐ͕ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂůĚŝƐĂďŝůŝƚǇƐƵĐŚĂƐĚĞĐƌĞĂƐĞĚĂďŝůŝƚǇƚŽůĞĂƌŶĂŶĚ
ĨƵŶĐƚŝŽŶŝŶĚĂŝůǇůŝĨĞ͕ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂůĚĞůĂǇƐƐƵĐŚĂƐƉƌŽďůĞŵƐǁŝƚŚƐƉĞĞĐŚŽƌŽƚŚĞƌĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů
ŵŝůĞƐƚŽŶĞƐ͕ŝŶĐůƵĚŝŶŐƐŝƚƚŝŶŐ͕ƐƚĂŶĚŝŶŐĂŶĚǁĂůŬŝŶŐ;͕ϮϬϭϲͿ͘dŚĞƐĞƉƌŽďůĞŵƐĐĂŶƌĂŶŐĞĨƌŽŵŵŝůĚ
ƚŽƐĞǀĞƌĞ͕ĂƌĞŽĨƚĞŶůŝĨĞͲůŽŶŐĂŶĚ͕ŝŶƐŽŵĞĐĂƐĞƐ͕ĐĂŶďĞůŝĨĞͲƚŚƌĞĂƚĞŶŝŶŐ;͕ϮϬϭϲ͕/ĐŚĞŬƵĂŶĚ
/ĐŚĞŬƵ͕ϮϬϭϲͿ͘

EŽƚĂůůĐŚŝůĚƌĞŶďŽƌŶǁŝƚŚĐŽŶŐĞŶŝƚĂůŝŬĂƐǇŶĚƌŽŵĞǁŝůůŚĂǀĞĂůůƚŚĞĂďŽǀĞĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐŽƌĚŝƐƉůĂǇ
ƐǇŵƉƚŽŵƐŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ƐŽŵĞǁŝƚŚĐŽŶŐĞŶŝƚĂůŝŬĂǀŝƌƵƐƐǇŶĚƌŽŵĞǁŚŽĚŽŶŽƚŚĂǀĞ
ŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂƚďŝƌƚŚŵĂǇůĂƚĞƌĚĞǀĞůŽƉƐŵĂůůĞƌŚĞĂĚĂŶĚŽƚŚĞƌĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ;͕
ϮϬϭϳͿ͘dŚĞDŝĐŚŝŐĂŶĞƉĂƌƚŵĞŶƚŽĨ,ĞĂůƚŚĂŶĚ,ƵŵĂŶ^ĞƌǀŝĐĞƐ;ϮϬϭϲͿ͕ƌĞĐĞŶƚĂƌƚŝĐůĞĞǆƉůĂŝŶƐƚŚĂƚ
ΗǁŚĞŶŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝƐƉƌĞƐĞŶƚďĞĨŽƌĞŽƌĂĨƚĞƌďŝƌƚŚ͕ŝƚŝƐĐĂůůĞĚĐŽŶŐĞŶŝƚĂůŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͘tŚĞŶ
ŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĚĞǀĞůŽƉƐůĂƚĞƌŝŶŝŶĨĂŶĐǇŽƌĐŚŝůĚŚŽŽĚ͕ŝƚŝƐĐĂůůĞĚĂĐƋƵŝƌĞĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͘WƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů
ŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŵĞĂŶƐƚŚĂƚƚŚĞŚĞĂĚƐŝǌĞ͕ůĞŶŐƚŚ;ŽƌŚĞŝŐŚƚͿ͕ĂŶĚǁĞŝŐŚƚĂƌĞĂůůůĞƐƐƚŚĂŶĞǆƉĞĐƚĞĚŝŶ
ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶƚŽĞĂĐŚŽƚŚĞƌ͘ZĞůĂƚŝǀĞŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝƐǁŚĞŶƚŚĞŚĞĂĚƐŝǌĞŝƐƐŵĂůůĐŽŵƉĂƌĞĚƚŽŚĞŝŐŚƚ
ĂŶĚǁĞŝŐŚƚ͕ďƵƚŝŶƐŝĚĞŽĨƚŚĞŶŽƌŵĂůƌĂŶŐĞĨŽƌĂŐĞĂŶĚƐĞǆ͘ΗdŚĞĞǆƉůĂŶĂƚŝŽŶƐŽĨƚŚĞƐĞƚŚĞŵĞƐŚĞůƉ
ĐůĂƌŝĨǇƚŚĞƵƐĞŽĨƚŚĞĐŽŶŐĞŶŝƚĂůŝŶƚŚŝƐďŽŽŬ͘


&ŝŐƵƌĞϯ͘ϲ͗ĂďǇǁŝƚŚŵŝĐƌŽƐĐŽƉǇĂŶĚďĂďǇǁŝƚŚŶŽƌŵĂůŚĞĂĚƐŝǌĞ
Ϯϴ


^ŽƵƌĐĞ͗;ϮϬϭϲͿŝƌƚŚĞĨĞĐƚƐ͗&ĂĐƚƐĂďŽƵƚDŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ
&ŝŐƵƌĞϯ͘ϲĂďŽǀĞĐŽŵƉĂƌĞƐĂƚǇƉŝĐĂůŚĞĂĚƐŝǌĞŽĨĂďĂďǇǁŝƚŚĂŚĞĂĚƐŝǌĞŽĨĂďĂďǇǁŝƚŚ
ŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͘DĞĂƐƵƌŝŶŐĂďĂďǇ͛ƐŚĞĂĚĐŝƌĐƵŵĨĞƌĞŶĐĞǁŚŽƐĞŵŽƚŚĞƌŚĂƐďĞĞŶĞǆƉŽƐĞĚƚŽŝŬĂǀŝƌƵƐ
ŝŶĨĞĐƚŝŽŶŝƐĂƉƌŝŵĂƌǇǁĂǇƚŽĚĞƚĞƌŵŝŶĞƚŚĞƉƌĞƐĞŶĐĞŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ;͕ϮϬϭϲͿ͘^ŽŵĞƐĐŚŽůĂƌƐ
ĂƚƚƌŝďƵƚĞĚƚŚĞƐŵĂůůŚĞĂĚƐŝǌĞƚŽĐĞŶƚƌĂůŶĞƌǀŽƵƐƐǇƐƚĞŵ;E^ͿŵĂůĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ;^ĂƌŶŽ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϭϲͿ͘
KƚŚĞƌƐĐŚŽůĂƌƐĚĞƐĐƌŝďĞĚĐŽŶŐĞŶŝƚĂůŝŬĂƐǇŶĚƌŽŵĞĂƐĂƉĂƚƚĞƌŶŽĨĐŽŶŐĞŶŝƚĂůĂŶŽŵĂůŝĞƐ
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶĚƵƌŝŶŐƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͕ǁŚŝĐŚŝŶĐůƵĚĞƐŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ;ZƵƐƐĞůů͕ϮϬϭϲͿ͘

dŚĞtŽƌůĚ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ;ϮϬϭϳͿƌĞĐĞŶƚůǇƌĞƉŽƌƚĞĚŝŶĂĚĚŝƚŝŽŶƚŽĐŽŶŐĞŶŝƚĂůŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͕Ă
ƌĂŶŐĞŽĨŵĂŶŝĨĞƐƚĂƚŝŽŶƐŚĂƐďĞĞŶƌĞƉŽƌƚĞĚĂŵŽŶŐďĂďŝĞƐƵƉƚŽϰǁĞĞŬƐŽůĚǁŚĞƌĞƚŚĞƌĞŚĂƐďĞĞŶ
ĞǆƉŽƐƵƌĞƚŽŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶƵƚĞƌŽ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ĨĂŝůƵƌĞƚŽĚĞƚĞĐƚƐŝŐŶƐŽĨĐŽŶŐĞŶŝƚĂůŝŬĂǀŝƌƵƐƐǇŶĚƌŽŵĞ͕
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇǁŚĞŶĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚŝƐĐĂƌƌŝĞĚŽƵƚŝŶƵƚĞƌŽ͕ĚŽĞƐŶŽƚŝŶĞǀŝƚĂďůǇŵĞĂŶƚŚĂƚƚŚĞĨŽĞƚƵƐŽƌŶĞǁ
ďŽƌŶĚŽĞƐŶŽƚŚĂǀĞĂďŶŽƌŵĂůŝƚŝĞƐ͘,ĞĂƌŝŶŐĂďŶŽƌŵĂůŝƚŝĞƐ͕ĨŽƌŝŶƐƚĂŶĐĞ͕ĐŽƵůĚŽŶůǇďĞĂƐƐĞƐƐĞĚĂĨƚĞƌ
ďŝƌƚŚĂŶĚŝŶƚŚĞŝŶƵƚĞƌŽ͘^ŽŵĞƐŝŐŶƐƐƵĐŚĂƐƐĞŝǌƵƌĞƐ͕ŵĂůĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐŽĨƚŚĞŚĞĂĚ͕ŝŶǀŽůƵŶƚĂƌǇ
ŵŽǀĞŵĞŶƚ͕ƐĞŝǌƵƌĞƐ͕ŝƌƌŝƚĂďŝůŝƚǇ͕ďƌĂŝŶƐƚĞŵĚǇƐĨƵŶĐƚŝŽŶƐƵĐŚĂƐƐǁĂůůŽǁŝŶŐƉƌŽďůĞŵƐ͕ůŝŵď
ĐŽŶƚƌĂĐƚƵƌĞƐ͕ŚĞĂƌŝŶŐĂŶĚƐŝŐŚƚĂďŶŽƌŵĂůŝƚŝĞƐĂŶĚďƌĂŝŶĂŶŽŵĂůŝĞƐŵĂǇŽŶůǇŵĂŶŝĨĞƐƚƚŚĞĐŚŝůĚ͛Ɛ
ďŝƌƚŚ;t,K͕ϮϬϭϳͿ͘

dŚĞt,K;ϮϬϭϳͿƌĞƉŽƌƚĂĚĚĞĚƚŚĂƚŝŬĂǀŝƌƵƐƌĞƉůŝĐĂƚĞƐĂŶĚƉĞƌƐŝƐƚƐĨŽƌƐĞǀĞƌĂůŵŽŶƚŚƐŝŶƚŚĞ
ƉůĂĐĞŶƚĂĂŶĚƚŚĞďƌĂŝŶƚŝƐƐƵĞŽĨĂĨĞƚƵƐ͘dŚŝƐƌĞƐƵůƚŝŶĂŶŝŶĐƌĞĂƐĞŝŶĨĞƚĂůůŽƐƐ͕ŐƌŽǁƚŚƌĞƚĂƌĚĂƚŝŽŶ
ĂŶĚďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚƐĂƌĞĐŽŵŵŽŶŝŶďĂďŝĞƐďŽƌŶƚŽŵŽƚŚĞƌƐǁŝƚŚŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶĚƵƌŝŶŐƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͘
dŚĞƌĞƉŽƌƚŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚƚŚĞĨŽůůŽǁŝŶŐĂƐďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚƐ͗
x &ĂƚĂůŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ;ƐŵĂůůŚĞĂĚͿ
x /ŶƚƌĂĐƌĂŶŝĂůĐĂůĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ;ĐĂůĐŝƵŵĚĞƉŽƐŝƚƐŝŶƚŚĞďƌĂŝŶͿ
x ƌĂŝŶĚĂŵĂŐĞ;t,K͕ϮϬϭϳͿ

tŽƌůĚ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ;ϮϬϭϳͿƌĞĐĞŶƚůǇƌĞƉŽƌƚĞĚƚŚĂƚΗĐŽŶŐĞŶŝƚĂůŝŬĂǀŝƌƵƐƐǇŶĚƌŽŵĞΗŝƐĂůůƚŚĞ
ŬŶŽǁŶƐƉĞĐƚƌƵŵŽĨĐŽŶŐĞŶŝƚĂůĂďŶŽƌŵĂůŝƚŝĞƐĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚŝŬĂǀŝƌƵƐĞǆƉŽƐƵƌĞŽĨĨĞƚƵƐĞƐĚƵƌŝŶŐ
ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͘^ŝŵŝůĂƌůǇ͕ĞŶƚĞƌƐĨŽƌŝƐĞĂƐĞŽŶƚƌŽůĂŶĚWƌĞǀĞŶƚŝŽŶ;ϮϬϭϳͿ͕ƌĞƉŽƌƚĞŶƚŝƚůĞĚ
ΗDŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚKƚŚĞƌŝƌƚŚĞĨĞĐƚƐ͕ΗĚĞƐĐƌŝďĞĚŽŶŐĞŶŝƚĂůŝŬĂƐǇŶĚƌŽŵĞĂƐƚŚĞƚǇƉĞŽĨďŝƌƚŚ
ĚĞĨĞĐƚƐĨŽƵŶĚĂŵŽŶŐĨĞƚƵƐĞƐĂŶĚďĂďŝĞƐŝŶĨĞĐƚĞĚǁŝƚŚŝŬĂǀŝƌƵƐĚƵƌŝŶŐƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͘dŚĞŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ
ŽƵƚůŝŶĞĚƚŚĞĨŽůůŽǁŝŶŐĨŝǀĞĨĞĂƚƵƌĞƐŽĨĐŽŶŐĞŶŝƚĂůŝŬĂƐǇŶĚƌŽŵĞ͗
x ^ĞǀĞƌĞŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇǁŚĞƌĞƚŚĞƐŬƵůůŚĂƐƉĂƌƚŝĂůůǇĐŽůůĂƉƐĞĚ
x ĞĐƌĞĂƐĞĚďƌĂŝŶƚŝƐƐƵĞǁŝƚŚĂƐƉĞĐŝĨŝĐƉĂƚƚĞƌŶŽĨďƌĂŝŶĚĂŵĂŐĞ
x ĂŵĂŐĞƚŽƚŚĞďĂĐŬŽĨƚŚĞĞǇĞ
x :ŽŝŶƚƐǁŝƚŚůŝŵŝƚĞĚƌĂŶŐĞŽĨŵŽƚŝŽŶ͕ƐƵĐŚĂƐĐůƵďĨŽŽƚ
x dŽŽŵƵĐŚŵƵƐĐůĞƚŽŶĞƌĞƐƚƌŝĐƚŝŶŐďŽĚǇŵŽǀĞŵĞŶƚƐŽŽŶĂĨƚĞƌďŝƌƚŚ;͕ϮϬϭϳͿ
Ϯϵ


ŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶŝƐŐĞŶĞƌĂůůǇŵŝůĚĂŶĚƐĞůĨͲůŝŵŝƚĞĚ͖ĂƐĂƌĞƐƵůƚŽǀĞƌϴϬƉĞƌĐĞŶƚŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐ
ŝŶĨĞĐƚŝŽŶĐĂƐĞƐŵŽƐƚůǇŐŽƵŶŶŽƚŝĐĞĚ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ƐĞƌŝŽƵƐĐŽŶĐĞƌŶŝƐĞŵĞƌŐŝŶŐŽǀĞƌŝŬĂǀŝƌƵƐĚƵĞƚŽ
ƌĞŵĂƌŬĂďůĞŝŶĐƌĞĂƐĞŝŶĐĂƐĞƐŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚŽƚŚĞƌĐĞŶƚƌĂůŶĞƌǀŽƵƐƐǇƐƚĞŵŵĂůĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ
ďĞƚǁĞĞŶϮϬϭϱĂŶĚŵŝĚͲϮϬϭϲŝŶƌĂǌŝů;ĂƐŝů͕ĞƚĂů͘ϮϬϭϲ͕DĂůŽŶĞ͕ĞƚĂů͕͘;ϮϬϭϲͿ͘ƐŽĨϭϬDĂƌĐŚϮϬϭϳ͕
ϯϭĐŽƵŶƚƌŝĞƐŽƌƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐŚĂǀĞƌĞƉŽƌƚĞĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚŽƚŚĞƌĐĞŶƚƌĂůŶĞƌǀŽƵƐƐǇƐƚĞŵ;E^Ϳ
ŵĂůĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͕ŽƌƐƵŐŐĞƐƚŝǀĞŽĨĐŽŶŐĞŶŝƚĂůŝŶĨĞĐƚŝŽŶ
;t,K͕ϮϬϭϳͿ͘dŚĞĐŽƵŶƚƌŝĞƐĂŶĚƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐĂƌĞŽƵƚůŝŶĞĚŝŶƚĂďůĞϯ͘ϲďĞůŽǁ͗

dĂďůĞϯ͘ϳ͗
dŚĞĐŽƵŶƚƌŝĞƐĂŶĚƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐƚŚĂƚŚĂǀĞƌĞƉŽƌƚĞĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚĐĞŶƚƌĂůŶĞƌǀŽƵƐƐǇƐƚĞŵ;E^Ϳ
ŵĂůĨŽƌŵĂƚŝŽŶĐĂƐĞƐƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͘

t,KZĞŐŝŽŶĂůKĨĨŝĐĞŽƵŶƚƌǇŽƌƚĞƌƌŝƚŽƌǇ
ŽƵŶƚƌŝĞƐĂŶĚ
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐƚŚĂƚ
ŚĂǀĞƌĞƉŽƌƚĞĚ
ŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚ
E^
ŵĂůĨŽƌŵĂƚŝŽŶ
ĐĂƐĞƐƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇ
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚ
/<sŝŶĨĞĐƚŝŽŶ



&ZK ĂƉĞsĞƌĚĞ ϭ

DZKͬW,K
ƌŐĞŶƚŝŶĂ͕ŽůŝǀŝĂ;WůƵƌŝŶĂƚŝŽŶĂů^ƚĂƚĞŽĨͿ͕ƌĂǌŝů͕ĂŶĂĚĂΎ͕
ŽůŽŵďŝĂ͕ŽƐƚĂZŝĐĂ͕ŽŵŝŶŝĐĂŶZĞƉƵďůŝĐ͕ů^ĂůǀĂĚŽƌ͕
&ƌĞŶĐŚ'ƵŝĂŶĂ͕'ƌĞŶĂĚĂ͕'ƵĂĚĞůŽƵƉĞ͕'ƵĂƚĞŵĂůĂ͕,Ăŝƚŝ͕
,ŽŶĚƵƌĂƐ͕DĂƌƚŝŶŝƋƵĞ͕DĞǆŝĐŽ͕EŝĐĂƌĂŐƵĂ͕WĂŶĂŵĂ͕
WĂƌĂŐƵĂǇ͕WƵĞƌƚŽZŝĐŽ͕^ĂŝŶƚDĂƌƚŝŶ͕^ƵƌŝŶĂŵĞ͕dƌŝŶŝĚĂĚ
ĂŶĚdŽďĂŐŽ͕hŶŝƚĞĚ^ƚĂƚĞƐŽĨŵĞƌŝĐĂΎ



Ϯϰ



hZK ^ůŽǀĞŶŝĂΎΎ͕^ƉĂŝŶΎΎΎ Ϯ
^ZK dŚĂŝůĂŶĚ ϯ
tWZK &ƌĞŶĐŚWŽůǇŶĞƐŝĂ͕DĂƌƐŚĂůů/ƐůĂŶĚƐ͕sŝĞƚEĂŵ ϭ
dŽƚĂů ϯϭ

ΎWƌŽďĂďůĞůŽĐĂƚŝŽŶƐŽĨ/<sŝŶĨĞĐƚŝŽŶĂƌĞƵŶĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ͘
ΎΎWƌŽďĂďůĞůŽĐĂƚŝŽŶŽĨ/<sŝŶĨĞĐƚŝŽŶŝƐƌĂǌŝů͘
ΎΎΎWƌŽďĂďůĞůŽĐĂƚŝŽŶƐŽĨ/<sŝŶĨĞĐƚŝŽŶĂƌĞŽůŽŵďŝĂŽƌƚŚĞŽůŝǀĂƌŝĂŶZĞƉƵďůŝĐŽĨsĞŶĞǌƵĞůĂ͘

^ŽƵƌĐĞ͗ tŽƌůĚ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ;ϮϬϭϳͿ^ŝƚƵĂƚŝŽŶĂůZĞƉŽƌƚ͗hƉĚĂƚĞ͕
ŚƚƚƉ͗ͬͬĂƉƉƐ͘ǁŚŽ͘ŝŶƚͬŝƌŝƐͬďŝƚƐƚƌĞĂŵͬϭϬϲϲϱͬϮϱϰϳϭϰͬϭͬǌŝŬĂƐŝƚƌĞƉϭϬDĂƌϭϳͲ
ĞŶŐ͘ƉĚĨ͍ƵĂсϭ

'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞ

^ĞƌŝŽƵƐĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐŚĂǀĞďĞĞŶƌĞƉŽƌƚĞĚŝŶŵĂŶǇĐĂƐĞƐŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶŝŶǀŽůǀŝŶŐ'ƵŝůůĂŝŶͲ
ĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞ;ŚĂŐǇĂƐŚƌŝ͕ϮϬϭϲͿ͘dŚĞĐůƵƐƚĞƌƐŽĨĐĂƐĞƐŽĨƚŚĞ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞ;'^ͿƚŚĂƚ
ǁĞƌĞŽďƐĞƌǀĞĚĚƵƌŝŶŐƚŚĞŽƵƚďƌĞĂŬŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶŝŶŽůŽŵďŝĂĨƌŽŵEŽǀĞŵďĞƌϮϬϭϱƚŚƌŽƵŐŚ
DĂƌĐŚϮϬϭϲƉƌŽǀŝĚĞĚĞǀŝĚĞŶĐĞůŝŶŬŝŶŐŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶƚŽƚŚĞ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞ;WĂƌƌĂ͕Ğƚ
Ăů͕͘ϮϬϭϲͿ͘dŚŝƐƐĞĐƚŝŽŶĞǆƉůŽƌĞĚƚŚĞĐůŝŶŝĐĂůĨĞĂƚƵƌĞƐŽĨĐĂƐĞƐŽĨ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞŝŶƚŚĞ
ĐŽŶƚĞǆƚŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŽƵƚďƌĞĂŬƐĂŶĚĞǆĂŵŝŶĞĚƚŚĞŝƌƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉǁŝƚŚŝŬĂŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͘

dŚĞƌĞŚĂǀĞďĞĞŶƐĞǀĞƌĂůĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶƐŽĨ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞ͘ƌ͘DŝĐŚĂĞůŶĚĂƌǇŝŶĂƌĞĐĞŶƚ
ĂƌƚŝĐůĞƉƵďůŝƐŚĞĚŝŶDĞĚƐĐĂƉĞĚĞƐĐƌŝďĞĚ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞĂƐĂĐŽůůĞĐƚŝŽŶŽĨĐůŝŶŝĐĂů
ƐǇŶĚƌŽŵĞƐƚŚĂƚŵĂŶŝĨĞƐƚƐĂƐĂŶĂĐƵƚĞŝŶĨůĂŵŵĂƚŽƌǇƉŽůǇƌĂĚŝĐƵůŽŶĞƵƌŽƉĂƚŚǇǁŝƚŚƌĞƐƵůƚĂŶƚ
ǁĞĂŬŶĞƐƐĂŶĚĚŝŵŝŶŝƐŚĞĚƌĞĨůĞǆĞƐ;ŶĚĂƌǇ͕ϮϬϭϳͿ͘ƌĞĐĞŶƚŵĞĚŝĐĂůůǇƌĞǀŝĞǁĞĚĂƌƚŝĐůĞƚŚĂƚǁĂƐ
ƉƵďůŝƐŚĞĚŝŶDĞĚŝĐŝŶĞEĞƚ;ϮϬϭϲͿƐƚĂƚĞƐƚŚĂƚ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠŝƐĐĂůůĞĚĂƐǇŶĚƌŽŵĞŽƌĚŝƐŽƌĚĞƌƌĂƚŚĞƌ
ƚŚĂŶĂĚŝƐĞĂƐĞďĞĐĂƵƐĞŝƚŝƐŶŽƚĐůĞĂƌƚŚĂƚĂƐƉĞĐŝĨŝĐĚŝƐĞĂƐĞͲĐĂƵƐŝŶŐĂŐĞŶƚŝƐŝŶǀŽůǀĞĚ͘ƐǇŶĚƌŽŵĞ͕
ϯϬ

ŽŶƚŚĞŽƚŚĞƌŚĂŶĚ͕ŝƐĂŵĞĚŝĐĂůĐŽŶĚŝƚŝŽŶĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĞĚďǇĂĐŽůůĞĐƚŝŽŶŽĨƐŝŐŶƐĂŶĚƐǇŵƉƚŽŵƐ͘^ŝŐŶƐ
ĂƌĞǁŚĂƚƚŚĞĚŽĐƚŽƌƐĐĂŶŽďƐĞƌǀĞŽƌŵĞĂƐƵƌĞ͘tŚĞƌĞĂƐ͕ƐǇŵƉƚŽŵƐǁŚĂƚƚŚĞƉĂƚŝĞŶƚĨĞĞůƐ͘'^
ƐǇŶĚƌŽŵĞĐĂŶĂĨĨĞĐƚĂŶǇďŽĚǇĂŶĚĐĂŶƐƚƌŝŬĞĂƚĂŶǇĂŐĞ͕ĂŶĚĂůůƐĞǆĞƐĂƌĞĞƋƵĂůůǇǀƵůŶĞƌĂďůĞƚŽƚŚĞ
ĚŝƐŽƌĚĞƌ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ƚŚĞĚŝƐŽƌĚĞƌŝƐƌĂƌĞĂŶĚĂĨĨůŝĐƚƐŽŶůǇĂďŽƵƚŽŶĞƉĞƌƐŽŶŝŶĂϭϬϬ͕ϬϬϬ;E/,͕ϮϬϭϳͿ͘

ƚǇƉŝĐĂůƉĂƚŝĞŶƚǁŝƚŚ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞƐƵĨĨĞƌƐĨƌŽŵĂĐƵƚĞŝŶĨůĂŵŵĂƚŽƌǇĚĞŵǇĞůŝŶĂƚŝŶŐ
ƉŽůǇƌĂĚŝĐƵůŽŶĞƵƌŽƉĂƚŚǇ;/WͿ͖ƉƌĞƐĞŶƚƐϮͲϰǁĞĞŬƐĨŽůůŽǁŝŶŐĂƌĞůĂƚŝǀĞůǇďĞŶŝŐŶƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇŽƌ
ŐĂƐƚƌŽŝŶƚĞƐƚŝŶĂůŝůůŶĞƐƐǁŝƚŚĐŽŵƉůĂŝŶƚƐŽĨĨŝŶŐĞƌĚǇƐĞƐƚŚĞƐŝĂƐĂŶĚƉƌŽǆŝŵĂůŵƵƐĐůĞǁĞĂŬŶĞƐƐŽĨƚŚĞ
ůŽǁĞƌĞǆƚƌĞŵŝƚŝĞƐ;ŶĚĂƌǇ͕ϮϬϭϳͿ͘dŚĞǁĞĂŬŶĞƐƐŝƐŽĨƚĞŶƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞĨƌŽŵĂďŽƵƚĂŶŚŽƵƌƚŽĚĂǇƐ
ŝŶǀŽůǀŝŶŐƚŚĞĂƌŵƐ͕ƚƌƵŶĐĂůŵƵƐĐůĞƐ͕ĐƌĂŶŝĂůŶĞƌǀĞƐ͕ĂŶĚŵƵƐĐůĞƐŽĨƌĞƐƉŝƌĂƚŝŽŶ;ŶĚĂƌǇ͕ϮϬϭϳͿ͘dŚĞ
ŵĞƌŝĐĂŶEĂƚŝŽŶĂů/ŶƐƚŝƚƵƚĞƐŽĨ,ĞĂůƚŚ;ϮϬϭϳͿĞůĂďŽƌĂƚĞĚŽŶƚŚŝƐǀŝĞǁǁŚĞŶŝƚƐƚĂƚĞĚƚŚĂƚƚŚĞĞĂƌůǇ
ƐǇŵƉƚŽŵƐŽĨƚŚŝƐ'^ĚŝƐŽƌĚĞƌŝŶĐůƵĚĞǀĂƌǇŝŶŐĚĞŐƌĞĞƐŽĨǁĞĂŬŶĞƐƐŽƌƚŝŶŐůŝŶŐƐĞŶƐĂƚŝŽŶƐŝŶƚŚĞůĞŐƐ͘
/ŶŵŽƐƚĐĂƐĞƐ͕ƚŚĞƉĞŽƉůĞĂĨĨĞĐƚĞĚďǇƚŚĞĚŝƐŽƌĚĞƌĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐǇŵŵĞƚƌŝĐĂůǁĞĂŬŶĞƐƐ͖ĂďŶŽƌŵĂů
ƐĞŶƐĂƚŝŽŶƐƚŚĂƚƐƉƌĞĂĚƚŽƚŚĞĂƌŵƐĂŶĚƵƉƉĞƌďŽĚǇ͘/ŶƐĞǀĞƌĞĐĂƐĞƐ͕ƚŚĞƐĞƐǇŵƉƚŽŵƐŝŶĐƌĞĂƐĞŝŶ
ƚŚĞŝƌŝŶƚĞŶƐŝƚǇƵŶƚŝůĐĞƌƚĂŝŶŵƵƐĐůĞƐŝŶƚŚĞƉĂƚŝĞŶƚΖƐďŽĚǇĐĂŶŶŽƚďĞƵƐĞĚĂƚĂůůĐƵůŵŝŶĂƚŝŶŐŝŶƚŽƚĂů
ƉĂƌĂůǇƐŝƐ͘dŚĞƐĞǀĞƌĞĐĂƐĞƐŽĨƚŚĞĚŝƐŽƌĚĞƌďĞĐŽŵĞůŝĨĞƚŚƌĞĂƚĞŶŝŶŐǁŚĞŶŝƚƐƚĂƌƚƐŝŶƚĞƌĨĞƌŝŶŐǁŝƚŚ
ďƌĞĂƚŚŝŶŐ͕ŚŝŐŚďůŽŽĚƉƌĞƐƐƵƌĞŽƌŚĞĂƌƚƌĂƚĞĂŶĚƚŚƵƐĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚĂŵĞĚŝĐĂůĞŵĞƌŐĞŶĐǇ͘dŚĞƉĂƚŝĞŶƚƐ
ĂƚĂŶĂĚǀĂŶĐĞĚŽƌƐĞǀĞƌĞƐƚĂŐĞŽĨƚŚĞĚŝƐŽƌĚĞƌĂƌĞŽĨƚĞŶƉƵƚŽŶĂǀĞŶƚŝůĂƚŽƌƚŽĂƐƐŝƐƚǁŝƚŚďƌĞĂƚŚŝŶŐ
ĂŶĚĂƌĞǁĂƚĐŚĞĚĐůŽƐĞůǇĨŽƌƉƌŽďůĞŵƐƐƵĐŚĂƐĂŶĂďŶŽƌŵĂůŚĞĂƌƚďĞĂƚ͕ŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐ͕ďůŽŽĚĐůŽƚƐ͕ĂŶĚ
ŚŝŐŚŽƌůŽǁďůŽŽĚƉƌĞƐƐƵƌĞ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ŵŽƐƚƉĂƚŝĞŶƚƐŚĂǀĞĨƵůůƌĞĐŽǀĞƌǇĨƌŽŵƚŚĞŵŽƐƚƐĞǀĞƌĞĐĂƐĞƐ
ŽĨƚŚĞĚŝƐŽƌĚĞƌǁŚŝůĞƐŽŵĞƉĂƚŝĞŶƚƐĐŽŶƚŝŶƵĞƚŽŚĂǀĞĂĐĞƌƚĂŝŶĚĞŐƌĞĞŽĨǁĞĂŬŶĞƐƐ;E/,͕ϮϬϭϳͿ͘

/ƚŝƐŶŽƚĐůĞĂƌǁŚǇƐŽŵĞƉĞŽƉůĞĂƌĞŵŽƌĞǀƵůŶĞƌĂďůĞƚŽƚŚĞĚŝƐŽƌĚĞƌƚŚĂƚŝƐŶŽƚĐŽŶƚĂŐŝŽƵƐƚŚĂŶƚŚĞ
ŽƚŚĞƌƐ͘/ƚŝƐĞƋƵĂůůǇŶŽƚĐůĞĂƌǁŚĂƚƐĞƚƐƚŚĞĚŝƐĞĂƐĞŝŶŵŽƚŝŽŶ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ƐĐŝĞŶƚŝƐƚƐĚŽŬŶŽǁƚŚĂƚƚŚĞ
ďŽĚǇΖƐŝŵŵƵŶĞƐǇƐƚĞŵďĞŐŝŶƐƚŽĂƚƚĂĐŬƚŚĞďŽĚǇŝƚƐĞůĨ͕ĐĂƵƐŝŶŐǁŚĂƚŝƐŬŶŽǁŶĂƐĂŶĂƵƚŽŝŵŵƵŶĞ
ĚŝƐĞĂƐĞ͘dŚĞĐĞůůƐŽĨƚŚĞŝŵŵƵŶĞƐǇƐƚĞŵĂƚƚĂĐŬŽŶůǇĨŽƌĞŝŐŶŵĂƚĞƌŝĂůĂŶĚŝŶǀĂĚŝŶŐŽƌŐĂŶŝƐŵƐŝŶĂ
ŚĞĂůƚŚǇƉĞƌƐŽŶ͘dŚĞŝŵŵƵŶĞƐǇƐƚĞŵŝŶĂ'^ĂĨĨůŝĐƚĞĚƉĞƌƐŽŶƐƚĂƌƚƐƚŽĚĞƐƚƌŽǇƚŚĞŵǇĞůŝŶƐŚĞĂƚŚ
ƚŚĂƚƐƵƌƌŽƵŶĚƐƚŚĞĂǆŽŶƐŽĨŵĂŶǇƉĞƌŝƉŚĞƌĂůŶĞƌǀĞƐ͕ŽƌĞǀĞŶƚŚĞĂǆŽŶƐƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘dŚĞĂǆŽŶƐĂƌĞ
ƚŚĞůŽŶŐƚŚŝŶĞǆƚĞŶƐŝŽŶƐŽĨƚŚĞŶĞƌǀĞĐĞůůƐƚŚĂƚĐĂƌƌǇŶĞƌǀĞƐŝŐŶĂůƐ͘dŚĞŵǇĞůŝŶƐŚĞĂƚŚ͕ŽŶƚŚĞŽƚŚĞƌ
ŚĂŶĚ͕ƐƵƌƌŽƵŶĚƐƚŚĞĂǆŽŶĂŶĚƐƉĞĞĚƐƵƉƚŚĞƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŽĨŶĞƌǀĞƐŝŐŶĂůƐĂŶĚĂůůŽǁƐƚŚĞ
ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŽĨƐŝŐŶĂůƐŽǀĞƌůŽŶŐĚŝƐƚĂŶĐĞƐ͘/ŶĂĨĨůŝĐƚĞĚƉĞƌƐŽŶ͕ƚŚĞƉĞƌŝƉŚĞƌĂůŶĞƌǀĞƐΖŵǇĞůŝŶ
ƐŚĞĂƚŚƐĂƌĞĞŝƚŚĞƌŝŶũƵƌĞĚŽƌĚĞŐƌĂĚĞĚĂŶĚƚŚƵƐƉƌĞǀĞŶƚƚŚĞŶĞƌǀĞƐĨƌŽŵƚƌĂŶƐŵŝƚƚŝŶŐƐŝŐŶĂůƐ
ĞĨĨŝĐŝĞŶƚůǇ͘dŚŝƐƌĞƐƵůƚƐƚŽŝŶĂďŝůŝƚǇŽĨƚŚĞƉĞƌƐŽŶ͛ƐŵƵƐĐůĞƐƚŽƌĞƐƉŽŶĚƚŽƚŚĞďƌĂŝŶΖƐĐŽŵŵĂŶĚƐ
ƚŚƌŽƵŐŚƚŚĞŶĞƌǀĞƐ͛ŶĞƚǁŽƌŬ;E/,͕ϮϬϭϳͿ͘

ĐĐŽƌĚŝŶŐƚŽh^DĂǇŽůŝŶŝĐ;ϮϬϭϲͿ͕ƚŚĞĞǆĂĐƚĐĂƵƐĞŽĨ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞŝƐŶŽƚŬŶŽǁŶďƵƚĂ
ƌĞĐĞŶƚĂƌƚŝĐůĞƉƵďůŝƐŚĞĚďǇE,^ŚŽŝĐĞƐ;ϮϬϭϳͿ͕ĂhŶŝƚĞĚ<ŝŶŐĚŽŵ'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͛ƐǁĞďƐŝƚĞ͕ƐƚĂƚĞƐ
ƚŚĂƚƚŚĞƐǇŶĚƌŽŵĞŝƐƚŚŽƵŐŚƚƚŽďĞĐĂƵƐĞĚďǇĂƉƌŽďůĞŵǁŝƚŚƚŚĞŝŵŵƵŶĞƐǇƐƚĞŵ͕ƚŚĞďŽĚǇΖƐ
ŶĂƚƵƌĂůĚĞĨĞŶĐĞĂŐĂŝŶƐƚŝůůŶĞƐƐĂŶĚŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͘DƵĐŚĂƐŐƌĞĂƚĚĞĂůŽĨŵǇƐƚĞƌǇƐƚŝůůƐƵƌƌŽƵŶĚƐƚŚĞ
ƐǇŶĚƌŽŵĞ͖ƚŚĞƌĞĂƌĞƐŽŵĞŬŶŽǁŶƌŝƐŬĨĂĐƚŽƌƐǁŝƚŚƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͗
x dŚĞƌŝƐŬŽĨƚŚĞĚŝƐŽƌĚĞƌŝŶĐƌĞĂƐĞƐǁŝƚŚĂŐĞ
x DĂůĞƐĂƌĞƐůŝŐŚƚůǇŵŽƌĞƉƌŽŶĞƚŽ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞƚŚĂŶĨĞŵĂůĞ
x ĂŵƉǇůŽďĂĐƚĞƌŝŶĨĞĐƚŝŽŶ;ŽĨƚĞŶĨƌŽŵƵŶĐŽŽŬĞĚŵĞĂƚͿƐŽŵĞƚŝŵĞƐƉƌĞĐĞĚĞƐ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠ
ƐǇŶĚƌŽŵĞ
x ,/s;ŚƵŵĂŶŝŵŵƵŶŽĚĞĨŝĐŝĞŶĐǇǀŝƌƵƐͿ
x /ŶĨůƵĞŶǌĂŽƌƉƐƚĞŝŶͲĂƌƌǀŝƌƵƐ
x DǇĐŽƉůĂƐŵĂƉŶĞƵŵŽŶŝĂͲĂďĂĐƚĞƌŝĂůŝŶĨĞĐƚŝŽŶŽĨƚŚĞůƵŶŐƐ
x ,ŽĚŐŬŝŶΖƐůǇŵƉŚŽŵĂͲĂŶƵŶĐŽŵŵŽŶĐĂŶĐĞƌŽĨƚŚĞůǇŵƉŚĂƚŝĐ͛Ɛ
x /ŶĨůƵĞŶǌĂŽƌ͕ƌĂƌĞůǇ͕ĐŚŝůĚŚŽŽĚǀĂĐĐŝŶĂƚŝŽŶƐ͘
x ^ƵƌŐĞƌǇ;EĞǁŵĂŶ͕ϮϬϭϲͿ

ϯϭ

KƚŚĞƌƉŽƐƐŝďůĞƚƌŝŐŐĞƌƐĨŽƌ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞŝŶĐůƵĚĞŝŶũƵƌǇĐĂƵƐĞďǇŵĞĚŝĐĂůƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐƐƵĐŚ
ĂƐĂďŽŶĞŵĂƌƌŽǁƚƌĂŶƐƉůĂŶƚ͕ďĂĐƚĞƌŝĂůĂŶĚǀŝƌĂů͕ŐůĂŶĚƵůĂƌĨĞǀĞƌĂŶĚƐŽŵĞƚƌĂǀĞůŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐƐƵĐŚ
ĂƐĚĞŶŐƵĞĂŶĚƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐ;E,^ŚŽŝĐĞƐ͕ϮϬϭϳͿ͘

ƌĞĐĞŶƚƐƚƵĚǇƉƵďůŝƐŚĞĚŝŶƚŚĞŵĞĚŝĐĂů:ŽƵƌŶĂů>ĂŶĐĞƚĂŶĂůǇƐĞĚďůŽŽĚƐĂŵƉůĞƐĨƌŽŵϰϮƉĂƚŝĞŶƚƐ
ĚŝĂŐŶŽƐĞĚǁŝƚŚ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞ;'^ͿĚƵƌŝŶŐƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐŽƵƚďƌĞĂŬŝŶ&ƌĞŶĐŚWŽůǇŶĞƐŝĂ
ƉƌŽǀŝĚĞĚƚŚĞĨŝƌƐƚĞǀŝĚĞŶĐĞƚŚĂƚůŝŶŬĞĚŝŬĂǀŝƌƵƐƚŽ'^;ĂŽͲ>ŽƌŵĞĂƵ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϭϲͿ͘dŚĞϰϮƉĂƚŝĞŶƚƐ
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂϮϬͲĨŽůĚŝŶĐƌĞĂƐĞŝŶŝŶĐŝĚĞŶĐĞŽĨ'^ŝŶƚŚĞ&ƌĞŶĐŚWŽůǇŶĞƐŝĂĐŽŵƉĂƌĞĚǁŝƚŚƚŚĞƉƌĞǀŝŽƵƐ
ĨŽƵƌǇĞĂƌƐ;t,K͕ϮϬϭϲͿ͘^ŝŵŝůĂƌůǇ͕ĂƌĞƚƌŽƐƉĞĐƚŝǀĞƐƚƵĚǇŝŶŽůŽŵďŝĂĞǀĂůƵĂƚĞĚϲϴƉĂƚŝĞŶƚƐǁŝƚŚ'^
ďĞƚǁĞĞŶĨĂůůϮϬϭϱĂŶĚƐƉƌŝŶŐϮϬϭϲ͕ϵϳƉĞƌĐĞŶƚŽĨǁŚŽŵŚĂĚƐǇŵƉƚŽŵƐŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶǁŝƚŚŝŶ
ŽŶĞŵŽŶƚŚďĞĨŽƌĞŽŶƐĞƚŽĨ'^ƐǇŵƉƚŽŵƐ;WĂƌƌĂ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϭϲͿ͘dŚĞƐƚƵĚǇĨŽƵŶĚƚŚĂƚŽƵƚŽĨϯϳ
ƉĂƚŝĞŶƚƐǁŚŽǁĞƌĞƚĞƐƚĞĚǁŝƚŚƐĞƌŽůŽŐǇ͕ϴϲƉĞƌĐĞŶƚŚĂĚĞǀŝĚĞŶĐĞŽĨƌĞĐĞŶƚ&ůĂǀŝǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͖ŽĨϰϮ
ƉĂƚŝĞŶƚƐǁŚŽǁĞƌĞƚĞƐƚĞĚǁŝƚŚƌĞǀĞƌƐĞͲƚƌĂŶƐĐƌŝƉƚŝŽŶƉŽůǇŵĞƌĂƐĞĐŚĂŝŶƌĞĂĐƚŝŽŶ;ZdͲWZͿ͕ϰϬƉĞƌĐĞŶƚ
ŚĂĚƉŽƐŝƚŝǀĞƌĞƐƵůƚƐ͘ŵŽŶŐƚŚŽƐĞƚĞƐƚĞĚǁŝƚŚŶĞƌǀĞͲĐŽŶĚƵĐƚŝŽŶƐƚƵĚŝĞƐĂŶĚĞůĞĐƚƌŽŵǇŽŐƌĂƉŚǇ͕ϳϴ
ƉĞƌĐĞŶƚŚĂĚƚŚĞĂĐƵƚĞŝŶĨůĂŵŵĂƚŽƌǇĚĞŵǇĞůŝŶĂƚŝŶŐƉŽůǇŶĞƵƌŽƉĂƚŚǇƐƵďƚǇƉĞŽĨ'^;WĂƌƌĂ͕ĞƚĂů͕͘
ϮϬϭϲͿ͘dŚĞƐĞƐƚƵĚŝĞƐƉƌŽǀŝĚĞĚĞǀŝĚĞŶĐĞůŝŶŬŝŶŐŝŬĂǀŝƌƵƐƚŽ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞ͘

dŚĞĐƵƌƌĞŶƚŝŬĂŽƵƚďƌĞĂŬŝŶƚŚĞŵĞƌŝĐĂƐǁĂƐĨŽůůŽǁĞĚďǇŝŶĐƌĞĂƐĞĚƌĞƉŽƌƚƐŽĨĐĂƐĞƐŽĨ
ŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚ'^͘dŚĞƚĂďůĞϯ͘ϳďĞůŽǁƐŚŽǁƐϮϯĐŽƵŶƚƌŝĞƐŽƌƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐƚŚĂƚŚĂǀĞƌĞƉŽƌƚĞĚĂŶ
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚŝŶĐŝĚĞŶĐĞŽĨ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞĂŶĚůĂďŽƌĂƚŽƌǇĐŽŶĨŝƌŵĂƚŝŽŶŽĨĂ/<sŝŶĨĞĐƚŝŽŶ
ĂŵŽŶŐ'^ĐĂƐĞƐ;t,K͕ϮϬϭϳͿ͘'ŝǀĞŶƚŚĂƚŝŬĂǀŝƌƵƐŝƐƐƉƌĞĂĚŝŶŐƌĂƉŝĚůǇĂĐƌŽƐƐƚŚĞŵĞƌŝĐĂƐ͕ƚŚĞƌĞ
ŝƐŶĞĞĚĨŽƌĐŽƵŶƚƌŝĞƐƉƌĞƉĂƌĞĨŽƌĂĚĞƋƵĂƚĞŝŶƚĞŶƐŝǀĞĐĂƌĞďĞĚƐĐĂƉĂĐŝƚǇƚŽŵĂŶĂŐĞƉĂƚŝĞŶƚƐǁŝƚŚ
'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞ;ĂŽͲ>ŽƌŵĞĂƵ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϭϲͿ͘

dĂďůĞϯ͘ϴ͗ŽƵŶƚƌŝĞƐĂŶĚƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐƚŚĂƚŚĂǀĞƌĞƉŽƌƚĞĚ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞ;'^ͿƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇ
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ

t,KZĞŐŝŽŶĂůKĨĨŝĐĞŽƵŶƚƌǇŽƌƚĞƌƌŝƚŽƌǇ
ZĞƉŽƌƚĞĚŝŶĐƌĞĂƐĞ
ŝŶŝŶĐŝĚĞŶĐĞŽĨ
'^ĐĂƐĞƐ͕ǁŝƚŚĂƚ
ůĞĂƐƚŽŶĞ'^
ĐĂƐĞǁŝƚŚ
ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ/<s
ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ

DZKͬW,K


ƌĂǌŝů͕ŽůŽŵďŝĂ͕ƵƌĂĕĂŽ͕ŽŵŝŶŝĐĂŶZĞƉƵďůŝĐ͕ů
^ĂůǀĂĚŽƌΎ͕&ƌĞŶĐŚ'ƵŝĂŶĂ͕'ƵĂĚĞůŽƵƉĞ͕'ƵĂƚĞŵĂůĂ͕
,ŽŶĚƵƌĂƐ͕:ĂŵĂŝĐĂ͕DĂƌƚŝŶŝƋƵĞ͕WƵĞƌƚŽZŝĐŽ͕
^ƵƌŝŶĂŵĞΎΎ͕dƌŝŶŝĚĂĚĂŶĚdŽďĂŐŽ͕sĞŶĞǌƵĞůĂ;ŽůŝǀĂƌŝĂŶ
ZĞƉƵďůŝĐŽĨͿ


ϭϱ
tZWK &ƌĞŶĐŚWŽůǇŶĞƐŝĂ ϭ
EŽŝŶĐƌĞĂƐĞŝŶ
'^ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ
ƌĞƉŽƌƚĞĚ͕ďƵƚĂƚ
ůĞĂƐƚŽŶĞ'^
ĐĂƐĞǁŝƚŚ
ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ/<s
ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ


DZKͬW,K

ŽůŝǀŝĂ;WůƵƌŝŶĂƚŝŽŶĂů^ƚĂƚĞŽĨͿ͕ŽƐƚĂZŝĐĂ͕'ƌĞŶĂĚĂ͕
,Ăŝƚŝ͕DĞǆŝĐŽ͕WĂŶĂŵĂ͕^ĂŝŶƚDĂƌƚŝŶ


ϳ
dŽƚĂůϮϯ

Ύ'^ĐĂƐĞƐǁŝƚŚƚŚĞƉƌĞǀŝŽƵƐŚŝƐƚŽƌǇŽĨ/<sŝŶĨĞĐƚŝŽŶǁĞƌĞƌĞƉŽƌƚĞĚďǇƚŚĞhŶŝƚĞĚ^ƚĂƚĞƐŽĨ
ŵĞƌŝĐĂ͘
ΎΎKŶĞĐĂƐĞůŝǀŝŶŐŝŶĐŽŶƚŝŶĞŶƚĂůEĞƚŚĞƌůĂŶĚƐǁĂƐĚŝĂŐŶŽƐĞĚŝŶ:ĂŶƵĂƌǇϮϬϭϲĂŶĚƌĞƉŽƌƚĞĚďǇƚŚĞ
EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ͘

^ŽƵƌĐĞ͗tŽƌůĚ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ;ϮϬϭϳͿ^ŝƚƵĂƚŝŽŶĂůZĞƉŽƌƚ͗hƉĚĂƚĞ͕
ŚƚƚƉ͗ͬͬĂƉƉƐ͘ǁŚŽ͘ŝŶƚͬŝƌŝƐͬďŝƚƐƚƌĞĂŵͬϭϬϲϲϱͬϮϱϰϳϭϰͬϭͬǌŝŬĂƐŝƚƌĞƉϭϬDĂƌϭϳͲĞŶŐ͘ƉĚĨ͍ƵĂсϭ

ϯϮ


dŚĞŬŶŽǁůĞĚŐĞŽĨĐĂƵƐĞĂŶĚĐŽƵƌƐĞŽĨ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞŝƐůŝŵŝƚĞĚďƵƚŚĂƐŶŽǁďĞĐŽŵĞĂŶ
ĂĐƚŝǀĞĂƌĞĂŽĨŶĞƵƌŽůŽŐŝĐĂůŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ͕ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŶŐƚŚĞĐŽŽƉĞƌĂƚŝǀĞĞĨĨŽƌƚƐŽĨŶĞƵƌŽůŽŐŝĐĂů
ƐĐŝĞŶƚŝƐƚƐ͕ŝŵŵƵŶŽůŽŐŝƐƚƐ͕ĂŶĚǀŝƌŽůŽŐŝƐƚƐ͘ůƚŚŽƵŐŚƚŚĞƌĞŚĂǀĞďĞĞŶŵĂũŽƌƐƚĞƉƐŝŶƚŚĞƌŝŐŚƚ
ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ͕ƚŚĞƌĞŝƐŶĞĞĚƚŽŝŶƚĞŶƐŝĨǇĞĨĨŽƌƚĂŝŵĞĚĂƚƌĞƐŽůǀŝŶŐŝƐƐƵĞƐĂƌŽƵŶĚƉĂƚŚŽŐĞŶĞƐŝƐŽĨ'ƵŝůůĂŝŶͲ
ĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞ͕ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇĨŽƌƚŚĞĂĐƵƚĞŝŶĨůĂŵŵĂƚŽƌǇĚĞŵǇĞůŝŶĂƚŝŶŐƉŽůǇŶĞƵƌŽƉĂƚŚǇĨŽƌŵŽĨƚŚĞ
ƐǇŶĚƌŽŵĞ͘dŚĞŶĞǁůǇĞŵĞƌŐŝŶŐĨŽƌŵƐŽĨ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞ͕ǁŚŝĐŚĂƌĞĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚŝŬĂ
ǀŝƌƵƐ͕ŶĞĞĚƚŽďĞĐůŽƐĞůǇŵŽŶŝƚŽƌĞĚƚŽĐŚĞĐŬŵĂƚĞƚŚĞŐůŽďĂůƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ͘dŚĞƌĞŝƐĂůƐŽƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚŝĞƐ
ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐƚŚĞŝŶĐƵďĂƚŝŽŶƉĞƌŝŽĚŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐ͕ĂŶĚĂůƐŽƚŚĞůŽŶŐͲƚĞƌŵŚĞĂůƚŚĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐŽĨƚŚĞ
ǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐƚŝůůƌĞŵĂŝŶƵŶĐůĞĂƌ;t,K͕ϮϬϭϳE/,͕ϮϬϭϳͿ͘

&ŝŶĂůůǇ͕ŝƚŝƐĞǀŝĚĞŶƚĨƌŽŵƚŚĞĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶŝŶƚŚŝƐĐŚĂƉƚĞƌƚŚĂƚďŽƚŚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠ
ƐǇŶĚƌŽŵĞĂůůĞŐĞĚůǇůŝŶŬĞĚƚŽŝŬĂǀŝƌƵƐƉŽƐĞŐůŽďĂůŚĞĂůƚŚƚŚƌĞĂƚ͘dŚƵƐ͕ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞĨŽƌƚŝŵĞůǇ
ĚĞƚĞĐƚŝŽŶĂŶĚŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐŽĨŝŬĂŝŶĨĞĐƚŝŽŶĂŶĚƐĐƌĞĞŶŝŶŐĨŽƌŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠ
ƐǇŶĚƌŽŵĞǁŝůůďĞĞƐƐĞŶƚŝĂůƚŽŐƵŝĚĞƚŚĞƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƌĞƐƉŽŶƐĞ;<ĂŶĚĞů͕Ğƚ͘Ăů͕ϮϬϭϲͿ͘ůƐŽ͕ĂĚŚĞƌĞŶĐĞ
ƚŽŶĂƚŝŽŶĂůĂŶĚŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůƉƌŽƚŽĐŽůƐƌĞůĂƚĞĚƚŽŝŬĂǀŝƌƵƐ͕'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞĂŶĚ
ŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝƐŽĨƵƚŵŽƐƚŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ͕ǁŝĚĞƚƌĂŝŶŝŶŐĂŶĚĞĚƵĐĂƚŝŽŶŽĨŚĞĂůƚŚĐĂƌĞǁŽƌŬĞƌƐ͕ŝŶĐůƵĚŝŶŐ
ƚƌĂǀĞůŵĞĚŝĐŝŶĞƉƌĂĐƚŝƚŝŽŶĞƌƐ͕ĂƌĞĂůƐŽŽĨŚŝŐŚƌĞůĞǀĂŶĐĞĂďŽƵƚƚŚĞƚŚƌĞĂƚƐ͘/ƚŝƐĂůƐŽŝŵƉĞƌĂƚŝǀĞƚŽ
ŝŶĐƌĞĂƐĞƉĞƌƐŽŶĂůƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶŵĞĂƐƵƌĞƐǁŚĞŶǀŝƐŝƚŝŶŐĞŶĚĞŵŝĐĂƌĞĂƐĂŶĚĞŶŚĂŶĐĞĚǀĞĐƚŽƌĐŽŶƚƌŽůďǇ
ŚĞĂůƚŚĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐŝŶĐŽƵŶƚƌŝĞƐǁŚĞƌĞŝŬĂǀŝƌƵƐĂŶĚŽƚŚĞƌĂƌďŽǀŝƌƵƐĞƐĂƌĞƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ;ZŽĚƌŝŐƵĞǌͲ
DŽƌĂůĞƐ͕ϮϬϭϲͿ͘

ŚĂƉƚĞƌϰ

ZĞǀŝĞǁŝŶŐƚŚĞĞǀŝĚĞŶĐĞůŝŶŬŝŶŐDŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇƚŽďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚŝŶĨƌŝĐĂ

dŚĞŽƵƚďƌĞĂŬŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶƌĂǌŝů͕ďĞŐŝŶŶŝŶŐŝŶDĂǇϮϬϭϱ͕ǁĂƐƵŶƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞĚĐƵůŵŝŶĂƚŝŶŐŝŶϰ͕ϬϬϬ
ƐƵƐƉĞĐƚĞĚĐĂƐĞƐŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͕ĂŶĚϮϳϬĐŽŶĨŝƌŵĞĚĐĂƐĞƐƚŚĂƚŚĞĂůƚŚŽĨĨŝĐŝĂůƐďĞůŝĞǀĞĂƌĞůŝŶŬĞĚƚŽ
ƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐ;͕ϮϬϭϲͿ͘^ŝŶĐĞƚŚĞŽƵƚďƌĞĂŬŽĨƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶƚŚĞŶŽƌƚŚͲĞĂƐƚŽĨƌĂǌŝůŝŶϮϬϭϱ͕ƚŚĞ
ǀŝƌƵƐŚĂƐƐƉƌĞĂĚƌĂƉŝĚůǇƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚƚŚĞŵĞƌŝĐĂƐ͘DŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĐĂŵĞŝŶƚŽƚŚĞƐĐĞŶĞŝŶƚŚĞƐĂŵĞ
ǇĞĂƌ;ϮϬϭϱͿǁŚĞŶƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐŝŶƚŚĞĐŽƵŶƚƌǇďĞŐĂŶƚŽƌĞƉŽƌƚƚŚĂƚƚŚĞƌĞǁĂƐĂƐƵƌŐĞŽĨƚŚĞŶƵŵďĞƌŽĨ
ƚŚĞĚŝƐŽƌĚĞƌĂŵŽŶŐŶĞǁďŽƌŶƐ͕ǁŚŝĐŚǁĂƐƐƵƐƉĞĐƚĞĚƚŽŚĂǀĞĂůŝŶŬƚŽŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶĚƵƌŝŶŐƚŚĞ
ŵŽƚŚĞƌƐ͛ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ;ƵƚůĞƌ͕ϮϬϭϲͿ͘ŝŬĂǀŝƌƵƐďĞĐĂŵĞĂƐƵƐƉĞĐƚŝŶƚŚĞŝŶĐƌĞĂƐĞĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ
ĨŽůůŽǁŝŶŐƚŚĞtŽƌůĚ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐƚĂƚĞŵĞŶƚŝŶDĂƌĐŚϮϬϭϲƚŚĂƚƚŚĞƌĞǁĂƐĂƐĐŝĞŶƚŝĨŝĐ
ĐŽŶƐĞŶƐƵƐƚŚĂƚƚŚĞŵŽƐƋƵŝƚŽͲďŽƌŶĞŝŬĂǀŝƌƵƐĐĂƵƐĞƐŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇƚŚĂƚůĞĂĚƐƚŽƚŚĞďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚ
;t,K͕ϮϬϭϲͿ͘dŚŝƐĐŚĂƉƚĞƌǁŝůůĞǆƉůŽƌĞƚŚŝƐǀŝĞǁŐŝǀĞŶƚŚĂƚƚŚĞĚĞĐŝƐŝŽŶƐĂďŽƵƚĐĂƵƐĂůŝƚǇƌĞƋƵŝƌĞĂ
ĐůĞĂƌƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐŽĨƚŚĞĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐƚŽŐƵŝĚĞƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚĂĐƚŝŽŶƐ͘

ƐŶŽƚĞĚŝŶŚĂƉƚĞƌϯ͕ƐĞƌŝŽƵƐĐŽŶĐĞƌŶŝƐĞŵĞƌŐŝŶŐŽǀĞƌŝŬĂǀŝƌƵƐĚƵĞƚŽƌĞŵĂƌŬĂďůĞŝŶĐƌĞĂƐĞŝŶ
ĐĂƐĞƐŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞ;<ĂŶĚĞů͕Ğƚ͘Ăů͕ϮϬϭϲ͕DĂůŽŶĞ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϭϲͿ͘dŚĞ
ůŝŶŬďĞƚǁĞĞŶŝŬĂǀŝƌƵƐĂŶĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĚƵƌŝŶŐƉƌĞŐŶĂŶĐǇĨŝƌƐƚĐĂŵĞƚŽůŝŐŚƚǁŚĞŶĂƚĞƐƚĐĂƌƌŝĞĚ
ŽƵƚďǇƚŚĞƌĂǌŝůŝĂŶDŝŶŝƐƚƌǇŽĨ,ĞĂůƚŚŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚŝŬĂǀŝƌƵƐZE;ƌŝďŽŶƵĐůĞŝĐĂĐŝĚͿŝŶƚŚĞĂŵŶŝŽƚŝĐ
ĨůƵŝĚŽĨƚǁŽǁŽŵĞŶǁŚŽƐĞĨĞƚƵƐĞƐŚĂĚďĞĞŶĨŽƵŶĚďǇƉƌĞŶĂƚĂůƵůƚƌĂƐŽƵŶĚƚŽŚĂǀĞŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ
;ĂŵƉŽƐĞƚĂů͘ϮϬϭϱͿ͘ŝŬĂǀŝƌƵƐƌĞůĂƚĞĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŚĂƐƐŝŶĐĞƚŚĞŶĞŵĞƌŐĞĚĂƐƚŚĞǁŽƌůĚΖƐŶĞǁĞƐƚ
ŚĞĂůƚŚƚŚƌĞĂƚŐŝǀĞŶĂŶŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐŐůŽďĂůŝƐĂƚŝŽŶ;ŽŐŽĐŚ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϭϲ͕&ĞůůŶĞƌ͕ϮϬϭϲͿ͘&ŽƌĞǆĂŵƉůĞ͕
t,K;ϮϬϭϲͿŝŶDĂǇϮϬϭϲĐŽŶĨŝƌŵĞĚĂŶŽƵƚďƌĞĂŬŽĨƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐŽŶƚŚĞĨƌŝĐĂŶŝƐůĂŶĚĐŚĂŝŶŽĨĂƉĞ
sĞƌĚĞ͕ůŝŶŬŝŶŐŝƚƚŽĨŝƌƐƚĐĂƐĞƐŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĨƌŝĐĂ͘dŚŝƐƌĂŝƐĞƐƚŚĞƋƵĞƐƚŝŽŶĂƐƚŽǁŚĂƚŝƐƚŚĞ
ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶŝŬĂǀŝƌƵƐĂŶĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ;/ĐŚĞŬƵ͕ϮϬϭϲͿ͘

&ŝŐƵƌĞ͗ϰ͘ϲ

ϯϯ


^ŽƵƌĐĞ͗'ŽŽŐůĞŵĂƉƐ;ϮϬϭϳͿ

ĂƉĞsĞƌĚĞŽƌĂďŽsĞƌĚĞĂƐƐŚŽǁŶŝŶĨŝŐƵƌĞϰ͘ϲŝƐŽĨĨŝĐŝĂůůǇĐŽƵŶƚƌǇĂŶĂƌĐŚŝƉĞůĂŐŽŽĨϭϬǀŽůĐĂŶŝĐ
ŝƐůĂŶĚƐŝŶƚŚĞĐĞŶƚƌĂůƚůĂŶƚŝĐKĐĞĂŶ͕ǁŚŝĐŚŚĂƐŚŝƐƚŽƌŝĐƚŝĞƐƚŽƌĂǌŝů;ĂǀŝƐ͕ϮϬϭϲͿ͘dŚĞ/ƐůĂŶĚƐĂƌĞ
ůŽĐĂƚĞĚϱϳϬŬŝůŽŵĞƚĞƌƐ;ϯϱϬŵŝͿŽĨĨƚŚĞĐŽĂƐƚŽĨ^ĞŶĞŐĂůtĞƐƚĨƌŝĐĂĂŶĚĐŽǀĞƌĂĐŽŵďŝŶĞĚĂƌĞĂŽĨ
ƐůŝŐŚƚůǇŽǀĞƌϰ͕ϬϬϬƐƋƵĂƌĞŬŝůŽŵĞƚĞƌƐ;ϭ͕ϱϬϬƐƋŵŝͿĂƐƐŚŽǁŶŝŶĨŝŐƵƌĞϰ͘ϲ͘dŚĞt,KĨŝŶĚŝŶŐŝƐŽĨ
ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌĐŽŶĐĞƌŶďĞĐĂƵƐĞŝŬĂǀŝƌƵƐƚŚĂƚĨŝƌƐƚĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚŝŶĂƐƚĨƌŝĐĂŝŶϭϵϰϳŚĂĚŶŽŬŶŽǁŶůŝŶŬƚŽ
ďƌĂŝŶĚŝƐŽƌĚĞƌƐŽƌďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚƵŶƚŝůƚŚĞt,KƌĞĐĞŶƚĨŝŶĚŝŶŐƐ;/ĐŚĞŬƵ͕ϮϬϭϲ͕ĂƐƵ͕ϮϬϭϯͿ͘dŚƵƐ͕ƚŚĞ
ĂŝŵŽĨƚŚŝƐĐŚĂƉƚĞƌŝƐƚŽĞǆĂŵŝŶĞĂǀĂŝůĂďůĞĞǀŝĚĞŶĐĞƚŚĂƚĂƐƐŽĐŝĂƚĞƐŝŬĂǀŝƌƵƐƚŽŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂƐ
ƐƵĐŚĞǀŝĚĞŶĐĞŵĂǇƉƌŽǀŝĚĞƉŽƐƐŝďůĞĞǆƉůĂŶĂƚŝŽŶƐĨŽƌǁŚǇƚŚĞƌĞǁĂƐŶŽĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚĐĂƐĞŽĨ
ŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇůĞĂĚŝŶŐƚŽĂƌĞĐĞŶƚďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚŝŶĂƉĞsĞƌĚĞ͘

ĂƵƐĂůƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉďĞƚǁĞĞŶŝŬĂŝŶĨĞĐƚŝŽŶĚƵƌŝŶŐƉƌĞŐŶĂŶĐǇĂŶĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ
ƐŶŽƚĞĚŝŶĐŚĂƉƚĞƌϮŽĨƚŚŝƐďŽŽŬ͕ŝŬĂǀŝƌƵƐŚĂƐĂǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶŝŶĨƌŝĐĂ͕ƚŚĞ/ŶĚŝĂŶ
ƐƵďĐŽŶƚŝŶĞŶƚ͕^ŽƵƚŚĞĂƐƚƐŝĂ͕DŝĐƌŽŶĞƐŝĂĂŶĚ&ƌĞŶĐŚWŽůǇŶĞƐŝĂ͕ĂŶĚŵŽƐƚƌĞĐĞŶƚůǇƚŚĞŵĞƌŝĐĂŶ
ĐŽŶƚŝŶĞŶƚ͘dŚĞt,K;ϮϬϭϲͿ'ůŽďĂů^ŝƚƵĂƚŝŽŶZĞƉŽƌƚƐŚŽǁƐƚŚĂƚϳϮĐŽƵŶƚƌŝĞƐĂŶĚƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐŚĂǀĞ
ƌĞƉŽƌƚĞĚĞǀŝĚĞŶĐĞŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶƐŝŶĐĞϮϬϬϳ͘dŚĞƌĞƉŽƌƚĨƵƌƚŚĞƌƐŚŽǁƐƚŚĂƚƐŝŶĐĞ&ĞďƌƵĂƌǇ
ϮϬϭϲ͕ϮϬĐŽƵŶƚƌŝĞƐŽƌƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐŚĂǀĞƌĞƉŽƌƚĞĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚŝŬĂǀŝƌƵƐ
ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͘&ŽƵƌŽĨƚŚĞϮϬĐŽƵŶƚƌŝĞƐƌĞƉŽƌƚĞĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůŝĐďĂďŝĞƐďŽƌŶĨƌŽŵŵŽƚŚĞƌƐŝŶĐŽƵŶƚƌŝĞƐ
ǁŝƚŚŶŽĞŶĚĞŵŝĐŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶďƵƚǁŚŽƌĞƉŽƌƚĞĚƌĞĐĞŶƚƚƌĂǀĞůŚŝƐƚŽƌǇƚŽŝŬĂͲĂĨĨĞĐƚĞĚ
ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘^ƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕ƚŚĞtŽƌůĚ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͛ƐŝƌĞĐƚŽƌͲ'ĞŶĞƌĂůŝŶĂƌĞĐĞŶƚƐƚĂƚĞŵĞŶƚ
ŝŶĚŝĐĂƚĞĚƚŚĂƚĂĐĂƵƐĂůƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉďĞƚǁĞĞŶŝŬĂŝŶĨĞĐƚŝŽŶĚƵƌŝŶŐƉƌĞŐŶĂŶĐǇĂŶĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝƐ
ƐƚƌŽŶŐůǇƐƵƐƉĞĐƚĞĚ͕ƚŚŽƵŐŚŶŽƚǇĞƚƐĐŝĞŶƚŝĨŝĐĂůůǇƉƌŽǀĞŶ;t,K͕ϮϬϭϲͿ͘dŚĞĞǀŝĚĞŶĐĞŝƐƚŚĞƌĞĨŽƌĞ
ƌĞƋƵŝƌĞĚƚŽƐƵƉƉŽƌƚƐƚŚĞůŝŬĞůŝŚŽŽĚƚŚĂƚŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶĚƵƌŝŶŐƉƌĞŐŶĂŶĐǇǁŝůůŚĂǀĞĂďƌŽĂĚƌĂŶŐĞ
ŽĨĞĨĨĞĐƚƐŽŶƚŚĞĚĞǀĞůŽƉŝŶŐĨĞƚƵƐ͘

dŚĞt,K;ϮϬϭϲͿŝŶŝƚƐƐƚĂƚĞŵĞŶƚŽŶƚŚĞĨŝƌƐƚŵĞĞƚŝŶŐŽĨƚŚĞ/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů,ĞĂůƚŚZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ;ϮϬϬϱͿ
;/,ZϮϬϬϱͿŵĞƌŐĞŶĐǇŽŵŵŝƚƚĞĞŽŶŝŬĂǀŝƌƵƐĂŶĚŽďƐĞƌǀĞĚŝŶĐƌĞĂƐĞŝŶŶĞƵƌŽůŽŐŝĐĂůĚŝƐŽƌĚĞƌƐĂŶĚ
ŶĞŽŶĂƚĂůŵĂůĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐĐĂůůĞĚĨŽƌŝŶƚĞŶƐŝĨŝĞĚƌĞƐĞĂƌĐŚŝŶƚŽƚŚĞĞƚŝŽůŽŐǇŽĨŶĞǁĐůƵƐƚĞƌƐŽĨ
ŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚŽƚŚĞƌŶĞƵƌŽůŽŐŝĐĂůĚŝƐŽƌĚĞƌƐƚŽĚĞƚĞƌŵŝŶĞǁŚĞƚŚĞƌƚŚĞƌĞŝƐĂĐĂƵƐĂƚŝǀĞůŝŶŬƚŽŝŬĂ
ĨƌŝĐĂŶŝƐůĂŶĚĐŚĂŝŶŽĨĂƉĞsĞƌĚĞ
ŝƐůĂŶĚĐŚĂŝŶŽĨĂƉĞsĞƌĚĞ DĂƉŽĨĨƌŝĐĂŶ
ϯϰ

ǀŝƌƵƐĂŶĚͬŽƌŽƚŚĞƌĨĂĐƚŽƌƐŽƌĐŽͲĨĂĐƚŽƌƐ;t,K͕ϮϬϭϲͿ͘KŶĞŽĨƚŚĞĞĂƌůŝĞƐƚƌĞƐƉŽŶƐĞƐƚŽ
ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐŝĐĂůĚĂƚĂƐƵŐŐĞƐƚŝŶŐƚŚĂƚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĐĂƐĞƐŝŶƌĂǌŝůŵŝŐŚƚďĞĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚƚŚĞ
ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐǁĂƐĂƐƚƵĚǇƉƵďůŝƐŚĞĚŝŶƚŚĞŵĞĚŝĐĂů:ŽƵƌŶĂů>ĂŶĐĞƚ͘dŚĞƐƚƵĚǇǁĂƐ
ĚĞƐŝŐŶĞĚƚŽĚĞƚĞĐƚĂŶĚƐĞƋƵĞŶĐĞƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐŐĞŶŽŵĞŝŶĂŵŶŝŽƚŝĐĨůƵŝĚƐĂŵƉůĞƐŽĨƚǁŽƉƌĞŐŶĂŶƚ
ǁŽŵĞŶŝŶƌĂǌŝůǁŚŽƐĞĨĞƚƵƐĞƐǁĞƌĞĚŝĂŐŶŽƐĞĚǁŝƚŚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͘dŚĞƐƚƵĚǇĨŽƵŶĚƚŚĂƚƚŚĞŝŬĂ
ǀŝƌƵƐŐĞŶŽŵĞŝŶƚŚĞĂŵŶŝŽƚŝĐĨůƵŝĚŽĨďŽƚŚƉƌĞŐŶĂŶƚǁŽŵĞŶ͘dŚĞĐƌĞĚŝďŝůŝƚǇŽĨƚŚĞĨŝŶĚŝŶŐƐǁĂƐŶŽƚŝŶ
ĂŶǇĚŽƵďƚĂŶĚƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶƐƚŚĞƉƌĞƐƵŵĞĚĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐĂŶĚĐĂƐĞƐŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝŶ
ŶĞŽŶĂƚĞƐŝŶƌĂǌŝů;ĂůǀĞƚ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϭϲͿ͘

&ĂůĐĂŽĞƚĂů͘;ϮϬϭϲͿĐŝƚŝŶŐƐƵƉƉŽƌƚĞĚƚŚĞǀŝĞǁŽĨƚŚĞĐĂƵƐĂůƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉďĞƚǁĞĞŶƉƌĞŶĂƚĂů
ŝŶĨĞĐƚŝŽŶďǇƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐĂŶĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚŽƚŚĞƌĐĞƌĞďƌĂůĂďŶŽƌŵĂůŝƚŝĞƐ͘dŚŝƐǀŝĞǁǁĂƐďĂƐĞĚ
ŽŶĞǀŝĚĞŶĐĞĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶĚƵƌŝŶŐƉƌĞŶĂƚĂůĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƚŚĂƚǁĂƐĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚǁŝƚŚ
ƚŚĞĚĞĨĞĐƚƐŽďƐĞƌǀĞĚ͕ǁŝƚŚƚŚĞŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞŽĨĂƌĂƌĞĂŶĚƐƉĞĐŝĨŝĐƉŚĞŶŽƚǇƉĞŝŶǀŽůǀŝŶŐŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ
ĂŶĚĐĞƌĞďƌĂůĂďŶŽƌŵĂůŝƚŝĞƐŝŶĨĞƚƵƐĞƐ;&ĂůĐĂŽĞƚĂů͘ϮϬϭϲͿ͘KŶĞƐƚƵĚǇĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚĂŶŝŶĐƌĞĂƐĞŝŶ
ƌĞƉŽƌƚĞĚƉƌĞǀĂůĞŶĐĞŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝŶŝŶĨĂŶƚƐďŽƌŶƚŽǁŽŵĞŶůŝǀŝŶŐŝŶĂƌĞĂƐǁŝƚŚĐŽŶĨŝƌŵĞĚŝŬĂ
ǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶĚƵƌŝŶŐƚŚĞĨŝƌƐƚƚƌŝŵĞƐƚĞƌŽĨƉƌĞŐŶĂŶĐǇ;ĚĞKůŝǀĞŝƌĂ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϭϲͿ͘ŶŽƚŚĞƌƐƚƵĚǇ
ƚŚĂƚǁĂƐĐĂƌƌŝĞĚŽƵƚĂďŽƵƚϯϱĐŚŝůĚƌĞŶǁŝƚŚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĨŽƵŶĚƚŚĂƚϳϰƉĞƌĐĞŶƚŽĨƚŚĞŵŽƚŚĞƌƐŝŶ
ŶŽƌƚŚĞĂƐƚĞƌŶƌĂǌŝůǁŚŽǁĞƌĞƐƵƐƉĞĐƚĞĚŽĨŚĂǀŝŶŐŚĂĚŝŬĂĚƵƌŝŶŐƚŚĞŝƌƉƌĞŐŶĂŶĐŝĞƐƌĞƉŽƌƚĞĚƚŚĂƚ
ƚŚĞǇŚĂĚŚĂĚĂƐŬŝŶƌĂƐŚĚƵƌŝŶŐƚŚĞĨŝƌƐƚĂŶĚƐĞĐŽŶĚƚƌŝŵĞƐƚĞƌƐ;^ĐŚƵůĞƌͲ&ĂĐĐŝŶŝ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϭϲͿ͘dŚĞ
ƐƚƵĚǇĂůƐŽƐŚŽǁĞĚƚŚĂƚƐŝŶĐĞƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐŽƵƚďƌĞĂŬŝŶƚŚĞĐŽƵŶƚƌǇ͕ƚŚĞŝŶĐŝĚĞŶĐĞŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚŵŽƌĞƚŚĂŶϮϬƚŝŵĞƐŚŝŐŚĞƌƚŚĂŶǁŚĂƚǁŽƵůĚŽƚŚĞƌǁŝƐĞŚĂǀĞďĞĞŶĞǆƉĞĐƚĞĚ;WĂŝǆĆŽ͕ĞƚĂů͕͘
ϮϬϭϲͿ͘&ƵƌƚŚĞƌĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶŝŬĂǀŝƌƵƐĂŶĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇǁĂƐƐƵƉƉŽƌƚĞĚďǇƐĞǀĞƌĂůĐĂƐĞ
ƌĞƉŽƌƚƐĂŶĚĐĂƐĞƐĞƌŝĞƐŽĨůĂďŽƌĂƚŽƌǇͲĐŽŶĨŝƌŵĞĚŽƌƉƌĞƐƵŵĞĚŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶĚƵƌŝŶŐƉƌĞŐŶĂŶĐǇ
;ĂƌǌŽŶ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϭϲͿ͘

dŚĞĂďŽǀĞƐƚƵĚŝĞƐƐƵŐŐĞƐƚƚŚĂƚŝŬĂǀŝƌƵƐĐĂŶŝŶĨĞĐƚĨĞƚƵƐ͕ďƵƚt,K;ϮϬϭϲͿĞǆƉĞƌƚƐĐĂƵƚŝŽŶƚŚĂƚƚŚĞ
ůŝŶŬŝƐŶŽƚƉƌŽǀĞŶƚŚĂƚŝŬĂǀŝƌƵƐĐĂƵƐĞƐŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇůĞĂĚŝŶŐďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚ͘^ŽŵĞƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚ
ĞǆƉĞƌƚƐĂůƐŽĐĂůůĞĚĨŽƌĐĂƵƚŝŽŶĂŶĚĨŽƌĨƵƌƚŚĞƌƌĞƐĞĂƌĐŚƚŽĐůĂƌŝĨǇƚŚĞďŝŽůŽŐŝĐĂůŵĞĐŚĂŶŝƐŵůŝŶŬŝŶŐ
ŝŬĂǀŝƌƵƐƚŽŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͘&ŽƌĞǆĂŵƉůĞ͕ƌŶĂĚĞ&ŝůŝƉƉŝƐ͕ĨƌŽŵƚŚĞKƐǁĂůĚŽƌƵǌ/ŶƐƚŝƚƵƚĞŝŶZŝŽĚĞ
:ĂŶĞŝƌŽ͕ƌĂǌŝů͕;ŽŶĞŽĨƚŚĞĂƵƚŚŽƌƐŽĨƚŚĞƌĞƐĞĂƌĐŚƉƵďůŝƐŚĞĚŝŶ>ĂŶĐĞƚĐŽŶĨŝƌŵŝŶŐƚŚĞƉƌĞƐĞŶĐĞŽĨ
ŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶƚŚĞĂŵŶŝŽƚŝĐĨůƵŝĚŽĨƚǁŽƌĂǌŝůůŝĂŶǁŽŵĞŶǁŚŽŚĂĚŚĂĚŝŬĂͲůŝŬĞƐǇŵƉƚŽŵƐĚƵƌŝŶŐƚŚĞŝƌ
ƉƌĞŐŶĂŶĐŝĞƐͿƐĂŝĚƚŚĂƚƚŚĞƐƚƵĚǇĐĂŶŶŽƚĚĞƚĞƌŵŝŶĞǁŚĞƚŚĞƌƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚŝŶƚŚĞƚǁŽ
ǁŽŵĞŶǁĂƐƚŚĞĐĂƵƐĞŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝŶƚŚĞŝƌďĂďŝĞƐ͘͞hŶƚŝůǁĞƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƚŚĞďŝŽůŽŐŝĐĂů
ŵĞĐŚĂŶŝƐŵůŝŶŬŝŶŐŝŬĂǀŝƌƵƐƚŽŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇǁĞĐĂŶŶŽƚďĞĐĞƌƚĂŝŶƚŚĂƚŽŶĞĐĂƵƐĞƐƚŚĞŽƚŚĞƌĂŶĚ
ĨƵƌƚŚĞƌƌĞƐĞĂƌĐŚŝƐƵƌŐĞŶƚůǇŶĞĞĚĞĚ͘ΗŽŵŵĞŶƚŝŶŐŽŶƚŚĞƐƚƵĚǇ͕:ŝŵŵǇtŚŝƚǁŽƌƚŚ͕ƉƌŽĨĞƐƐŽƌŽĨ
ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚĂƚƚŚĞ>ŽŶĚŽŶ^ĐŚŽŽůŽĨ,ǇŐŝĞŶĞĂŶĚdƌŽƉŝĐĂůDĞĚŝĐŝŶĞ͕ƐĂŝĚ͗ƚŚĂƚƚŚĞ
ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐŚĂǀĞƐŚŽǁŶƚŚĂƚƚŚĞǀŝƌƵƐĐƌŽƐƐĞĚƚŚĞƉůĂĐĞŶƚĂůďĂƌƌŝĞƌĚƵƌŝŶŐƚŚĞĨŝƌƐƚĂŶĚƐĞĐŽŶĚ
ƚƌŝŵĞƐƚĞƌƐŽĨƉƌĞŐŶĂŶĐǇŝŶƚŚĞƚǁŽƌĂǌŝůůŝĂŶďƵƚĚŝĚŶŽƚƉƌŽǀŝĚĞĂŶǇĐůĞĂƌĞǀŝĚĞŶĐĞƚŚĂƚŝŬĂǀŝƌƵƐ
ĐĂƵƐĞƐŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͘,ĞĂĚĚĞĚƚŚĂƚƐƵĐŚƐƚƵĚǇĐĂŶƐŚŽǁĂŶĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶŝŬĂĂŶĚ
ŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇďƵƚĐĂŶŶŽƚƐŚŽǁƚŚĂƚŝŬĂǀŝƌƵƐĐĂƵƐĞĚƚŚĞŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͘,Ğ͕ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕ĐĂůůƐĨŽƌ
ĂĐĐƵŵƵůĂƚŝŽŶŽĨĞǀŝĚĞŶĐĞĨƌŽŵĂǀĂƌŝĞƚǇŽĨƐƚƵĚŝĞƐĨƌŽŵĚŝĨĨĞƌĞŶƚƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐƚŽĐŽŶĨŝƌŵƚŚĂƚŝŬĂ
ǀŝƌƵƐĐĂƵƐĞĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇƚŚĂƚůĞĂĚƐƚŽďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚƐ;͕ϮϬϭϲ͕WƌĞƐƐƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ͕ϮϬϭϲͿ͘KŶĞ
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚǀŝĞǁƚŚĂƚĞŵĞƌŐĞĚĨƌŽŵƚŚĞƐĞĞǆƉĞƌƚƐ͛ǀŝĞǁƐƚŚĂƚĐĂƵƚŝŽŶƐŚŽƵůĚďĞĞǆĞƌĐŝƐĞĚƵŶƚŝůƚŚĞ
ĞǀŝĚĞŶĐĞůŝŶŬŝŶŐŝŬĂǀŝƌƵƐƚŽŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝƐŵĂĚĞĐŽŶĐůƵƐŝǀĞƚŚƌŽƵŐŚĨƵƌƚŚĞƌƌĞƐĞĂƌĐŚ͘

ůƐŽ͕ƐŽŵĞƐĐŚŽůĂƌƐƐƵŐŐĞƐƚĞĚƚŚĂƚǁŚĂƚŝƐŬŶŽǁŶĂďŽƵƚŝŬĂǀŝƌƵƐŝƐůŝŵŝƚĞĚĂƚƚŚĞƉƌĞƐĞŶƚŵŽŵĞŶƚ
;tƵ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϭϲͿ͘^ŝŵŝůĂƌůǇ͕'ǇĂǁĂůŝ͕ĞƚĂů͕͘;ϮϬϭϲͿƐƚƌĞƐƐĞĚƚŚĂƚǁŚŝůĞƚŚĞĞǀŝĚĞŶĐĞĂƐƐŽĐŝĂƚŝŶŐŝŬĂ
ǀŝƌƵƐƚŽŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝƐĐŽŵƉĞůůŝŶŐ͕ĞǆƚĞŶƐŝǀĞƐĐŝĞŶƚŝĨŝĐƐƚƵĚǇŝƐŶĞĞĚĞĚƚŽĐŽŶĨŝƌŵƚŚĞĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ͘
ZĂƐŵƵƐƐĞŶ͕ĞƚĂů͕͘;ϮϬϭϲͿĂĚĚĞĚƚŚĂƚĚĞƐƉŝƚĞĂĐĐƵŵƵůĂƚĞĚĞǀŝĚĞŶĐĞƚŚĂƚƐƵƉƉŽƌƚƐƚŚĞůŝŶŬďĞƚǁĞĞŶ
ŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶĂŶĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͖ĐĂƵƚŝŽƵƐĂƉƉƌŽĂĐŚƐŚŽƵůĚďĞƚĂŬĞŶƚŽǁĂƌĚƐĂƐĐƌŝďŝŶŐŝŬĂ
ǀŝƌƵƐĂƐĂĐĂƵƐĞŽĨďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚƐ͘KŶĞƐƚƵĚǇƉƵďůŝƐŚĞĚŝŶEĂƚƵƌĞ/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů:ŽƵƌŶĂůŽĨ^ĐŝĞŶĐĞ
ϯϱ

ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚƚŚĂƚƚŚĞĂĐĐƵƌĂƚĞƐŝǌĞŽĨƌĂǌŝůΖƐƐƵƌŐĞŝŶŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇůĞĂĚŝŶŐƚŽďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚƐŝƐ
ĞůƵƐŝǀĞ͘dŚĞƐƚƵĚǇƐŚŽǁƐƚŚĂƚƌĂǌŝů͛Ɛ,ĞĂůƚŚDŝŶŝƐƚƌǇƌĞƉŽƌƚĞĚϲ͕ϯϵϴ͚ƐƵƐƉĞĐƚĞĚΖĐĂƐĞƐŽĨ
ŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚĐĞŶƚƌĂůŶĞƌǀŽƵƐƐǇƐƚĞŵŵĂůĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐƐŝŶĐĞEŽǀĞŵďĞƌϮϬϭϱďƵƚŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚŽŶůǇ
Ϯ͕ϭϵϳƐŽĨĂƌ͘dŚĞƐƚƵĚǇĂůƐŽƐŚŽǁƐ͕ŽƵƚŽĨϴϱϰĐĂƐĞƐƚŚĂƚǁĞƌĞĐŽŶĨŝƌŵĞĚĂƐŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͕ŽŶůǇϵϳ
ĐĂƐĞƐǁĞƌĞĐŽŶĨŝƌŵĞĚďǇůĂďŽƌĂƚŽƌǇƚĞƐƚƐĂƐŚĂǀŝŶŐĂůŝŶŬƚŽŝŬĂǀŝƌƵƐ͘dŚĞƐƚƵĚǇĂĚĚĞĚƚŚĂƚƌĂǌŝůŝƐ
ůŝŬĞůǇƚŽŚĂǀĞƵŶĚĞƌͲƌĞƉŽƌƚĞĚŝƚƐƉĂƐƚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĐĂƐĞƐ͘dŚĞĐŽƵŶƚƌǇƌĞĐŽƌĚĞĚũƵƐƚϭϰϳŝŶϮϬϭϰ
;ĂƌŽƵŶĚϬ͘ϱĐĂƐĞƐƉĞƌϭϬ͕ϬϬϬďŝƌƚŚƐͿ͕ďƵƚĞǆƉĞƌƚƐƐĂǇƚŚĂƚƚŚĞǇǁŽƵůĚŚĂǀĞĞǆƉĞĐƚĞĚƚŽƐĞĞĂƌŽƵŶĚ
ƚĞŶƚŝŵĞƐƚŚĂƚŶƵŵďĞƌďǇƚǇƉŝĐĂůĨƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐƐĞĞŶĞůƐĞǁŚĞƌĞ͘/ƚŝƐƚŚĞƌĞĨŽƌĞĚŝĨĨŝĐƵůƚƚŽĚƌĂǁ
ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶŐŝǀĞŶƚŚĂƚƌĂǌŝůůĂĐŬƐƌĞůŝĂďůĞŚŝƐƚŽƌŝĐĂůďĂƐĞůŝŶĞƐĨŽƌĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ;ƵƚůĞƌ͕ϮϬϭϲͿ͘

ƐĂůůƵĚĞĚĞĂƌůŝĞƌ͕ƌĂǌŝůƌĞƉŽƌƚĞĚĂŚŝŐŚĞƌƉƌĞǀĂůĞŶĐĞŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝŶϮϬϭϱŝŬĂǀŝƌƵƐŽƵƚďƌĞĂŬ
ƚŚĂŶƉƌĞǀŝŽƵƐǇĞĂƌƐ͘tƵ͕ĞƚĂů͕͘;ϮϬϭϲͿĐŝƚŝŶŐ<ůĞďĞƌĚĞKůŝǀĞŝƌĂ͕ĞƚĂů͕͘;ϮϬϭϲͿĂƌŐƵĞĚƚŚĂƚƚŚĞŚŝŐŚĞƌ
ƉƌĞǀĂůĞŶĐĞŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝŶƌĂǌŝůǁĂƐĨŽƵŶĚŝŶϭϱƐƚĂƚĞƐĂŵŽŶŐƚŚĞϭϵƐƚĂƚĞƐƚŚĂƚŚĂĚŝŬĂǀŝƌƵƐ
ŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐĂƐƌĞƉŽƌƚĞĚďǇůĂďŽƌĂƚŽƌǇĐŽŶĨŝƌŵĂƚŝŽŶ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕tƵ͕ĞƚĂů͕͘;ϮϬϭϲͿǁĂƌŶĞĚƚŚĂƚƚŚĞ
ƐƚƵĚǇĐĂŶŶŽƚŐĞŶĞƌĂƚĞĐĂƵƐĂůƌĞĨĞƌĞŶĐĞďĞĐĂƵƐĞŝƚĚŽĞƐŶŽƚƌƵůĞŽƵƚƵŶŬŶŽǁŶĂŶĚƵŶĐŽŶƚƌŽůůĞĚ
ĐŽŶĨŽƵŶĚĞƌƐ͘<ůĞďĞƌĚĞKůŝǀĞŝƌĂ͕ĞƚĂů͕͘;ϮϬϭϲͿƐŚŽǁĞĚƚŚĂƚƐŝŶĐĞůĂƚĞϮϬϭϰ͕ĐůƵƐƚĞƌƐŽĨĨĞďƌŝůĞƌĂƐŚ
ŝůůŶĞƐƐŚĂĚďĞĞŶƌĞƉŽƌƚĞĚĨƌŽŵƚŚĞEŽƌƚŚĞĂƐƚƌĞŐŝŽŶŽĨƌĂǌŝů͘dŚĞƐĞĐĂƐĞƐǁĞƌĞĂƚƚƌŝďƵƚĞĚƚŽŝŬĂ
ǀŝƌƵƐ͕ĂĨůĂǀŝǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚďǇĞĚĞƐŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐ͘dŚĞŚŝŐŚŝŶĐŝĚĞŶĐĞŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝŶƌĂǌŝůŝƐ
ĨŽƵŶĚƚŽďĞĚƌŝǀĞŶƉƵƌĞůǇďǇƐƚĂƚĞƐŝŶƚŚĞEŽƌƚŚĞĂƐƚ͕ŝŶƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ͕WĞƌŶĂŵďƵĐŽǁŝƚŚϭϰ͘ϲϮĐĂƐĞƐĂŶĚ
WĂƌĂŝďĂǁŝƚŚϭϬ͘ϴϮƉĞƌϭϬ͕ϬϬϬďŝƌƚŚƐƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘dŚƵƐ͕ŝƚŝƐŝŵƉŽƐƐŝďůĞƚŽĞƐƚĂďůŝƐŚ͕ĨƌŽŵƚŚĞ
ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐŝĐĂůĚĂƚĂĂǀĂŝůĂďůĞ͕ƚŚĞƚƌƵĞƐŝǌĞŽĨƚŚĞƐƵƌŐĞŝŶŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͕ĂŶĚǁŚĞƚŚĞƌƚŚĞƌĞŝƐĂŶǇ
ůŝŶŬǁŝƚŚƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐ;ƵƚůĞƌ͕ϮϬϭϲͿ͘dŚĞƋƵĞƐƚŝŽŶ͕ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕ŝƐǁŚǇƚŚĞĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐŝĐĂůƐŝŐŶĂůŽĨĂ
ůŝŶŬďĞƚǁĞĞŶŝŬĂĂŶĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇƐĞĞŵƐƚŽďĞƐƚƌŽŶŐĞƐƚŽŶůǇŝŶƚŚĞŶŽƌƚŚĞĂƐƚŽĨƚŚĞƌĂǌŝů͍/ƚŝƐ
ŵŽƐƚůŝŬĞůǇƚŽďĞƚŚĂƚůŽĐĂůĨĂĐƚŽƌƐŝŶǀŽůǀĞĚŝŶĐƌĞĂƐĞĚĐĂƐĞƐŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝŶEŽƌƚŚĂƐƚŽĨƌĂǌŝů͘

KƚŚĞƌĨĂĐƚŽƌƐƚŚĂƚŵĂǇďĞŝŶǀŽůǀĞŝŶƚŚĞƌĞĐĞŶƚŝŶĐƌĞĂƐĞĐĂƐĞƐŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ

dŚĞtŽƌůĚ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͛ƐĚĞĐůĂƌĂƚŝŽŶŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐĂƐĂŶŝŵƉŽƌƚĂŶƚWƵďůŝĐ,ĞĂůƚŚŵĞƌŐĞŶĐǇ
ŽĨ/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůŽŶĐĞƌŶ;W,/ͿŽŶϭƐƚŽĨ&ĞďƌƵĂƌǇϮϬϭϲŝƐŵĂŝŶůǇĚƌŝǀĞŶďǇƚŚĞƐƵƉƉŽƌƚĨŽƌŝŶĐƌĞĂƐĞ
ĐĂƐĞƐŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĨŽƵŶĚŝŶŶĞǁďŽƌŶďĂďŝĞƐŝƐůŝŶŬĞĚƚŽƚŚĞŽŶͲŐŽŝŶŐŝŬĂǀŝƌƵƐŽƵƚďƌĞĂŬŝŶƌĂǌŝů
;t,K͕ϮϬϭϲͿ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ƚŚĞƉƌĞǀĂŝůŝŶŐƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇĂďŽƵƚŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶĂŶĚŝƚƐůŝŶŬƚŽ
ŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇůĞĂĚŝŶŐƚŽďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚŵĂǇƉƌŽǀŝĚĞĂǀŝƚĂůĐůƵĞĂƐƚŽƋƵĞƐƚŝŽŶĂƐƚŽǁŚǇƚŚĞĂďƐĞŶĐĞŽĨ
ŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝŶĨƌŝĐĂϳϬǇĞĂƌƐĂĨƚĞƌƚŚĞĚŝƐĐŽǀĞƌǇŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĂƐƚĨƌŝĐĂ͘dŚĞĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ
ďĞƚǁĞĞŶƚŚĞǀŝƌĂůŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐĂŶĚƉƌĞŐŶĂŶĐǇŚĂƐůŽŶŐďĞĞŶƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ͘dŚŝƐƐĞĐƚŝŽŶŽĨƚŚŝƐďŽŽŬǁŝůů
ĞǆƉůŽƌĞŽƚŚĞƌĨĂĐƚŽƌƐĂƚƉůĂǇŝŶƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐƌĞůĂƚĞĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇƚŚĂƚŵĂǇƉƌŽǀŝĚĞĂƉŽƐƐŝďůĞ
ĞǆƉůĂŶĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞĂďƐĞŶĐĞŽĨŵĂĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝŶĨƌŝĐĂ͘

KŶĞƐƚƵĚǇŽŶǀŝƌĂůŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐĂŶĚƉƌĞŐŶĂŶĐǇĨŽƵŶĚƚŚĂƚƉƌĞŐŶĂŶƚǁŽŵĞŶƐƵĨĨĞƌǁŽƌƐĞŽƵƚĐŽŵĞƐ
ĚƵƌŝŶŐǀŝƌĂůĞƉŝĚĞŵŝĐƐĂŶĚƉĂŶĚĞŵŝĐƐƚŚĂŶƚŚĞŐĞŶĞƌĂůƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĂŶĚŶŽŶͲƉƌĞŐŶĂŶƚǁŽŵĞŶ͘dŚĞ
ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐƐƚĂƚĞĚƚŚĂƚǁŽŵĞŶŐŽƚŚƌŽƵŐŚĂŶŝŵŵƵŶŽůŽŐŝĐĂůƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶĚƵƌŝŶŐƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͘
dŚĞǇĂĚĚĞĚƚŚĂƚĂĚǀĞƌƐĞƉƌĞŐŶĂŶĐǇŽƵƚĐŽŵĞƐŵŝŐŚƚƌĞƐƵůƚǁŚĞŶƚŚĞŝŵŵƵŶĞƐǇƐƚĞŵƌĞƋƵŝƌĞĚĨŽƌ
ƉƌŽŵŽƚŝŶŐĂŶĚƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐƚŚĞƉƌĞŐŶĂŶĐǇĂŶĚŐƌŽǁŝŶŐĨĞƚƵƐŝƐĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞĚĚƵĞƚŽŝŶĨĞĐƚŝŽŶ;^ŝůĂƐŝ͕
ĞƚĂů͕͘ϮϬϭϱͿ͘;ϮϬϭϳͿĂŐƌĞĞĚǁŝƚŚƚŚĞƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌΖƐǀŝĞǁƐďǇƌĞƉŽƌƚŝŶŐƚŚĂƚƚŚĞĐĂƵƐĞƐŽĨ
ŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝŶďĂďŝĞƐĂƌĞŵŽƐƚůǇŝŶĐŽŶĐůƵƐŝǀĞĂŶĚĂĚĚĞĚƚŚĂƚƐŽŵĞďĂďŝĞƐŚĂǀĞŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ
ďĞĐĂƵƐĞŽĨŽƚŚĞƌĂďŶŽƌŵĂůŝƚŝĞƐ͘dŚĞĂďŶŽƌŵĂůŝƚŝĞƐŝŶĐůƵĚĞƐĞǀĞƌĞŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͕ĐĂŶŝŶĐůƵĚĞ
ĞǆƉŽƐƵƌĞƐĚƵƌŝŶŐƉƌĞŐŶĂŶĐǇƚŽĐĞƌƚĂŝŶŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐƐƵĐŚĂƐƌƵďĞůůĂ͕ƚŽǆŽƉůĂƐŵŽƐŝƐŽƌĐǇƚŽŵĞŐĂůŽǀŝƌƵƐ͖
ĂůƐŽƚŽůĂĐŬŽĨŶƵƚƌŝĞŶƚƐŽƌŶŽƚŐĞƚƚŝŶŐĞŶŽƵŐŚĨŽŽĚ͕ĞǆƉŽƐƵƌĞƚŽŚĂƌŵĨƵůƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ͕ƐƵĐŚĂƐ
ĂůĐŽŚŽů͕ĐĞƌƚĂŝŶĚƌƵŐƐ͕ŽƌƚŽǆŝĐĐŚĞŵŝĐĂůƐ͕ĂŶĚŝŶƚĞƌƌƵƉƚŝŽŶŽĨƚŚĞďůŽŽĚƐƵƉƉůǇƚŽƚŚĞďĂďǇ͛ƐďƌĂŝŶ
ĚƵƌŝŶŐĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ;͕ϮϬϭϳͿ͘

/ŶĂƌĞǀŝĞǁŽĨƚŚĞůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͕/ĐŚĞŬƵĂŶĚ/ĐŚĞŬƵ;ϮϬϭϲͿĨŽƵŶĚŶŽĐŽŶĐůƵƐŝǀĞĞǀŝĚĞŶĐĞƚŚĂƚŝŬĂǀŝƌƵƐ
ŝŶĨĞĐƚŝŽŶĐĂƵƐĞĚĂŶǇŽĨƚŚĞĂďŶŽƌŵĂůŝƚŝĞƐĨŽƵŶĚŝŶƚŚĞďĂďŝĞƐǁŝƚŚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͘dŚĞƌĞǀŝĞǁĐŽƵůĚ
ϯϲ

ĂůƐŽŶŽƚĨŝŶĚĂŶǇĐŽŶĐůƵƐŝǀĞƐĐŝĞŶƚŝĨŝĐĞǀŝĚĞŶĐĞŽĨƚŚĞĨƵůůƐƉĞĐƚƌƵŵŽĨŽƵƚĐŽŵĞƐƚŚĂƚŵŝŐŚƚďĞ
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶĚƵƌŝŶŐƉƌĞŐŶĂŶĐǇŽƌƚŚĞĨĂĐƚŽƌƐƚŚĂƚŵŝŐŚƚŝŶĐƌĞĂƐĞƌŝƐŬŽĨƚŚĞ
ĚŝƐĞĂƐĞŝŶĨĞĐƚŝŽŶƚŽƚŚĞĨŽĞƚƵƐ͘^ŽŵĞƐĐŚŽůĂƌƐŝŶƐƵƉƉŽƌƚŽĨƚŚĞƌĞǀŝĞǁĨŝŶĚŝŶŐƉŽƐƚĞĚƚŚĂƚƐƚƵĚŝĞƐ
ůŝŶŬŝŶŐŚŝŐŚŝŶĐŝĚĞŶĐĞŽĨŚƵŵĂŶŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇƚŽƚŚĞƉƌĞƐĞŶĐĞŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐǁĞƌĞŶŽƚƐƵƉƉŽƌƚĞĚďǇ
ĂŶǇĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůĚĂƚĂƚŚĂƚƉƌŽǀŝĚĞĂĚŝƌĞĐƚůŝŶŬďĞƚǁĞĞŶŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚŝŬĂǀŝƌƵƐĚƵƌŝŶŐĨĞƚĂů
ďƌĂŝŶĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ;'ĂƌĐĞǌ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϭϲͿ͘KƚŚĞƌƐĐŚŽůĂƌƐĂĚĚĞĚƚŚĂƚƚŚĞƌĞǁĂƐŶŽĚŝƌĞĐƚ
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůĐĂƵƐĂůĞǀŝĚĞŶĐĞĐŽŶĨŝƌŵƐƚŚĂƚƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐŝƐƚŚĞƐŽůĞĞƚŝŽůŽŐŝĐĂůĂŐĞŶƚƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞĨŽƌ
ƚŚĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŽĨďƌĂŝŶŵĂůĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐŝŶŚƵŵĂŶĨĞƚƵƐĞƐĚƵƌŝŶŐƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͘ůƐŽ͕ƚŚĞƐĐŚŽůĂƌƐ
ƐƚĂƚĞĚƚŚĂƚŝŬĂǀŝƌƵƐŵŝŐŚƚŶŽƚďĞ͕ƉĞƌƐĞ͕ƚŚĞŽŶůǇĞƚŝŽůŽŐŝĐĂůĂŐĞŶƚƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞĨŽƌŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ
;EŽŐƵĞŝƌĂ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϭϲͿ͘/ĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝƐƚŚĞĚĞĨŝŶŝƚŝǀĞĐƵůƉƌŝƚŝŶƚŚĞĐĂƐĞƐŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͕ǁŚǇĂƌĞ
ƚŚĞƌĞŶŽƐŝŵŝůĂƌĞƉŝĚĞŵŝĐƐŝŶŽƚŚĞƌĐŽƵŶƚƌŝĞƐĂůƐŽĂĨĨĞĐƚĞĚďǇƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐ͍WĞƌŚĂƉƐ͕ďĞĐĂƵƐĞƚŚĞƌĞ
ĂƌĞŽƚŚĞƌƌĞĂƐŽŶƐĨŽƌƚŚĞŝŶĐƌĞĂƐĞĐĂƐĞƐŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝŶƌĂǌŝů͕ǁŚŝĐŚŵĂǇĂůƐŽƉƌŽǀŝĚĞƚŚĞŵŽƐƚ
ůŝŬĞůǇĞǆƉůĂŶĂƚŝŽŶǁŚǇďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚƐŶŽƚ͕ďĞĞŶĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚŝŶĨƌŝĐĂϳϬǇĞĂƌƐĂĨƚĞƌƚŚĞĚŝƐĐŽǀĞƌǇŽĨ
ƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐ͘

ƉĂƉĞƌƉƵďůŝƐŚĞĚŝŶ^ĐŝĞŶĐĞEĞǁƐŝƐŽŶĞŽĨƚŚĞŵĂŶǇƐƚƵĚŝĞƐƚŚĂƚĨŝƌƐƚĐĂƐƚĚŽƵďƚƐŽŶŝŬĂǀŝƌƵƐĂƐ
ƚŚĞĐĂƵƐĞŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͘dŚĞƉĂƉĞƌĂůƐŽĐŝƚĞĚƚŚĞEĞǁŶŐůĂŶĚŽŵƉůĞǆ^ǇƐƚĞŵƐ/ŶƐƚŝƚƵƚĞ;E^/Ϳ
ƌĞƉŽƌƚĂŶĚĂƌŐƵĞĚƚŚĂƚŝŶƌĂǌŝů͕ƚŚĞŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇƌĂƚĞƐŽĂƌĞĚǁŝƚŚŵŽƌĞƚŚĂŶϭ͕ϱϬϬĐŽŶĨŝƌŵĞĚ
ĐĂƐĞƐ͘ƌĞĐĞŶƚƐƚƵĚǇŽĨŶĞĂƌůǇϭϮ͕ϬϬϬƉƌĞŐŶĂŶƚǁŽŵĞŶŝŶĨĞĐƚĞĚǁŝƚŚŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶŽůŽŵďŝĂ͖ĨŽƵŶĚ
ǌĞƌŽŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĐĂƐĞƐĂŶĚĂƐŬĞĚŝĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝƐƚŽďůĂŵĞĨŽƌŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͕ǁŚĞƌĞĂƌĞƚŚĞŵŝƐƐŝŶŐ
ĐĂƐĞƐ͍dŚĞŶƵŵďĞƌŽĨŵŝƐƐŝŶŐĐĂƐĞƐŝŶŽůŽŵďŝĂĂŶĚĞůƐĞǁŚĞƌĞƌĂŝƐĞƐƐĞƌŝŽƵƐƋƵĞƐƚŝŽŶƐĂďŽƵƚƚŚĞ
ƐƵƉƉŽƐĞĚĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶŝŬĂĂŶĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ;^ĐŝĞŶĐĞĂŝůǇ͕ϮϬϭϲͿ͘ŶŽƚŚĞƌƐƚƵĚǇƌĞƉŽƌƚĞĚ
ƚŚƌĞĞĚĞĂƚŚƐĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶǁŝƚŚŝŬĂǀŝƌƵƐ͕ŽŶĞŽĨƚŚĞŵŝƐĂŶĞǁďŽƌŶ͕ďƵƚĂĚĞĂƚŚŽĨĂƚĞĞŶĂŐĞƌǁŝƚŚ
ƐŝĐŬůĞĐĞůůĚŝƐĞĂƐĞŚĂƐďĞĞŶƌĞĐĞŶƚůǇƉƵďůŝƐŚĞĚŽůŽŵďŝĂ͕ǁŚŝĐŚƐƵŐŐĞƐƚĞĚƚŚĂƚĐŽŵŽƌďŝĚŝƚŝĞƐĂƌĞ
ĂůƐŽƚŚĞƌŝƐŬĨĂĐƚŽƌ;ƌǌƵƐĂͲKƌƚĞŐĂ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϭϲͿ͘KƚŚĞƌƐƚƵĚŝĞƐŚĂǀĞƐŚŽǁŶƚŚĂƚĐŽŶŐĞŶŝƚĂů
ŵĂůĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ͕ŝŶĐůƵĚŝŶŐŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͕ŐĞŶĞƌĂůůǇŚĂǀĞĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚŵƵůƚŝĨĂĐƚŽƌŝĂůĞƚŝŽůŽŐǇĂŶĚŵĂǇ
ŚĂǀĞďĞĞŶĐĂƵƐĞĚďǇŝŶĨĞĐƚŝŽŶĚƵƌŝŶŐƉƌĞŐŶĂŶĐǇŽƌƚŚƌŽƵŐŚĐŚƌŽŵŽƐŽŵĂůĚŝƐŽƌĚĞƌƐ͕ĞǆƉŽƐƵƌĞƚŽ
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůƚŽǆŝŶƐŽƌŵĞƚĂďŽůŝĐĚŝƐĞĂƐĞƐ͕ĂƐƐŚŽǁŶŝŶdĂďůĞϰ͘ϵďĞůŽǁ;ZŽĚƌŝŐƵĞǌͲDŽƌĂůĞƐ͕ϮϬϭϲ͕
&ĂůĐĂŽĞƚĂů͘ϮϬϭϲͿ͘


dĂďůĞϰ͘ϵ͗ƚŝŽůŽŐŝĐĂůĂŐĞŶƚƐĂŶĚƌŝƐŬĨĂĐƚŽƌƐĨŽƌŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ

WĞƌŝŽĚĂŶĚƚǇƉĞƐ ƚŝŽůŽŐǇ
ŽŶŐĞŶŝƚĂů
'ĞŶĞƚŝĐ
/ŶŚĞƌŝƚĞĚŐĞŶĞƚŝĐĚŝƐŽƌĚĞƌƐ͕ƐǇŶĚƌŽŵĞƐ͕ĂŶĚŵƵƚĂƚŝŽŶƐ
ǆƚĞƌŶĂů͕ĐŚĞŵŝĐĂůĂŐĞŶƚƐ ƌĂŝŶŝŶũƵƌǇĚƵĞƚŽƚĞƌĂƚŽŐĞŶŝĐĚƌƵŐƐ͕ƚŽǆŝŶƐĂŶĚĐŚĞŵŝĐĂůƉƌŽĚƵĐƚƐ͕
ŝŶĐůƵĚŝŶŐĨĞƚĂůĂůĐŽŚŽůƐǇŶĚƌŽŵĞ͕ƌĂĚŝĂƚŝŽŶ
DĞƚĂďŽůŝĐĚŝƐĞĂƐĞƐ ŝĂďĞƚĞƐ
EƵƚƌŝƚŝŽŶĂů DĂůŶƵƚƌŝƚŝŽŶ;ŵĂƚĞƌŶĂůŵĂůŶƵƚƌŝƚŝŽŶ͕ŵĂƚĞƌŶĂůĨŽůĂƚĞĚĞĨŝĐŝĞŶĐǇ͕
ƉůĂĐĞŶƚĂůŝŶƐƵĨĨŝĐŝĞŶĐǇͿ
sĂƐĐƵůĂƌ ,ǇƉŽǆŝĐͲŝƐĐŚĞŵŝĐůĞƐŝŽŶƐ
/ŶĨĞĐƚŝŽƵƐ dƌĂŶƐƉůĂĐĞŶƚĂůŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐŽĨƚŚĞĐĞŶƚƌĂůŶĞƌǀŽƵƐƐǇƐƚĞŵ^dKZ,
ŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐ͖ƐǇƉŚŝůŝƐ͕ƚŽǆŽƉůĂƐŵŽƐŝƐ͕ƌƵďĞůůĂ͕ĐǇƚŽŵĞŐĂůŽǀŝƌƵƐ͕ŚĞƌƉĞƐ
ƐŝŵƉůĞǆǀŝƌƵƐ͕,/sŽƚŚĞƌǀŝƌƵƐĞƐ
WŽƐƚͲƉĂƌƚƵŵ

ƌĂŝŶǀĂƐĐƵůĂƌĂŶĚŶŽŶͲǀĂƐĐƵůĂƌŝŶũƵƌŝĞƐ
DĞŶŝŶŐŝƚŝƐ
ŶĐĞƉŚĂůŝƚŝƐ
ŽŶŐĞŶŝƚĂůĞŶĐĞƉŚĂůŝƚŝƐĚƵĞƚŽ,/s
ƵƉƉĞƌŝŶƚŽǆŝĐĂƚŝŽŶ
ŚƌŽŶŝĐƌĞŶĂůĨĂŝůƵƌĞ
ϯϳ


^ŽƵƌĐĞ͗ZŽĚƌŝŐƵĞǌͲDŽƌĂůĞƐ͕͘:͘;ϮϬϭϲͿŝŬĂĂŶĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝŶ>ĂƚŝŶŵĞƌŝĐĂ͗ĂŶĞŵĞƌŐŝŶŐƚŚƌĞĂƚ
ĨŽƌƉƌĞŐŶĂŶƚƚƌĂǀĞůĞƌƐ͘dƌĂǀĞůDĞĚ/ŶĨĞĐƚŝƐ͖͘ϭϰ;ϭͿ͗ϱ͘

dŚĞŵĞƌŝĐĂŶDĂǇŽ&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶĨŽƌDĞĚŝĐĂůĚƵĐĂƚŝŽŶĂŶĚZĞƐĞĂƌĐŚ;D&DZͿĚĞƐĐƌŝďĞĚ
DŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂƐƚŚĞƌĞƐƵůƚŽĨĂďŶŽƌŵĂůďƌĂŝŶĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕ǁŚŝĐŚĐĂŶŽĐĐƵƌŝŶƚŚĞǁŽŵď
;ĐŽŶŐĞŶŝƚĂůͿŽƌĚƵƌŝŶŐŝŶĨĂŶĐǇ͘dŚĞŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶĂĚĚĞĚƚŚĂƚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŵŝŐŚƚďĞŐĞŶĞƚŝĐŽƌŽƚŚĞƌ
ĐĂƵƐĞƐƚŚĂƚŵĂǇŝŶĐůƵĚĞƚŚĞĨŽůůŽǁŝŶŐ͗

x ƌĂŶŝŽƐǇŶŽƐƚŽƐŝƐŝ͘Ğ͘ƚŚĞƉƌĞŵĂƚƵƌĞĨƵƐŝŶŐŽĨƚŚĞũŽŝŶƚƐ;ƐƵƚƵƌĞƐͿďĞƚǁĞĞŶƚŚĞďŽŶǇƉůĂƚĞƐ
ƚŚĂƚĨŽƌŵĂŶŝŶĨĂŶƚΖƐƐŬƵůůŬĞĞƉƐƚŚĞďƌĂŝŶĨƌŽŵŐƌŽǁŝŶŐ͘
x ŚƌŽŵŽƐŽŵĂůĂďŶŽƌŵĂůŝƚŝĞƐŝ͘Ğ͘ĚŽǁŶƐǇŶĚƌŽŵĞĂŶĚŽƚŚĞƌĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐŵĂǇƌĞƐƵůƚŝŶ
ŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͘
x ĞĐƌĞĂƐĞĚŽǆǇŐĞŶƚŽƚŚĞĨĞƚĂůďƌĂŝŶ;ĐĞƌĞďƌĂůĂŶŽǆŝĂͿŝ͘Ğ͘ĐĞƌƚĂŝŶĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐŽĨƉƌĞŐŶĂŶĐǇ
ŽƌĚĞůŝǀĞƌǇĐĂŶŝŵƉĂŝƌŽǆǇŐĞŶĚĞůŝǀĞƌǇƚŽƚŚĞĨĞƚĂůďƌĂŝŶ͘
x /ŶĨĞĐƚŝŽŶƐŽĨƚŚĞĨĞƚƵƐĚƵƌŝŶŐƉƌĞŐŶĂŶĐǇŝ͘Ğ͘ƚŚĞƐĞŝŶĐůƵĚĞƚŽǆŽƉůĂƐŵŽƐŝƐ͕ĐǇƚŽŵĞŐĂůŽǀŝƌƵƐ͕
'ĞƌŵĂŶŵĞĂƐůĞƐ;ƌƵďĞůůĂͿĂŶĚĐŚŝĐŬĞŶƉŽǆ;ǀĂƌŝĐĞůůĂͿ͘
x ^ĞǀĞƌĞŵĂůŶƵƚƌŝƚŝŽŶŝ͘Ğ͘ŶŽƚŐĞƚƚŝŶŐĂĚĞƋƵĂƚĞŶƵƚƌŝƚŝŽŶĚƵƌŝŶŐƉƌĞŐŶĂŶĐǇĐĂŶĂĨĨĞĐƚǇŽƵƌ
ďĂďǇΖƐĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘
x hŶĐŽŶƚƌŽůůĞĚƉŚĞŶǇůŬĞƚŽŶƵƌŝĂĂůƐŽŬŶĞǁĂƐW<hŝ͘Ğ͘ďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚƚŚĂƚŚĂŵƉĞƌƐƚŚĞďŽĚǇΖƐ
ĂďŝůŝƚǇƚŽďƌĞĂŬĚŽǁŶƚŚĞĂŵŝŶŽĂĐŝĚƉŚĞŶǇůĂůĂŶŝŶĞ
x ǆƉŽƐƵƌĞƚŽĚƌƵŐƐ͕ĂůĐŽŚŽůŽƌĐĞƌƚĂŝŶƚŽǆŝĐĐŚĞŵŝĐĂůƐŝŶƚŚĞǁŽŵď͘ŶǇŽĨƚŚĞƐĞƉƵƚǇŽƵƌ
ďĂďǇĂƚƌŝƐŬŽĨďƌĂŝŶĂďŶŽƌŵĂůŝƚŝĞƐ;DĂǇŽůŝŶŝĐ͕ϮϬϭϳ͕͕ϮϬϭϲͿ͘

DŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŚĂƐŵĂŶǇĐĂƵƐĞƐ͕ƐƵĐŚĂƐĂŐƌŽƵƉŽĨŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐŬŶŽǁŶĂƐ^dKZ,;ƐǇƉŚŝůŝƐ͕
ƚŽǆŽƉůĂƐŵŽƐŝƐ͕ŽƚŚĞƌŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐ͕ƌƵďĞůůĂ͕ĐǇƚŽŵĞŐĂůŽǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶĂŶĚŚĞƌƉĞƐ
ƐŝŵƉůĞǆͿ͘ǇƚŽŵĞŐĂůŽǀŝƌƵƐ͕ĨŽƌŝŶƐƚĂŶĐĞ͕ŚĂƐďĞĞŶƌĞƉŽƌƚĞĚƚŽĐĂƵƐĞďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚƐŝŶĂƌŽƵŶĚϭϯƉĞƌ
ĐĞŶƚŽĨƉƌĞŐŶĂŶƚǁŽŵĞŶǁŚŽǁĞƌĞŝŶĨĞĐƚĞĚďǇƚŚĞǀŝƌƵƐ͖ǁŚŝůĞƌƵďĞůůĂĚŽĞƐƐŽŝŶďĞƚǁĞĞŶϯϴ
ƉĞƌĐĞŶƚĂŶĚϭϬϬƉĞƌĐĞŶƚŽĨǁŽŵĞŶǁŚŽǁĞƌĞŶŽƚǀĂĐĐŝŶĂƚĞĚĂŶĚŝŶĨĞĐƚĞĚĚƵƌŝŶŐƚŚĞŝƌĨŝƌƐƚ
ƚƌŝŵĞƐƚĞƌ;ƵƚůĞƌ͕ϮϬϭϲͿ͘


ƌĞĐĞŶƚƌĞƉŽƌƚďǇƌŐĞŶƚŝŶĞĚŽĐƚŽƌƐ͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͕͞WŚǇƐŝĐŝĂŶƐŝŶƚŚĞƌŽƉͲ^ƉƌĂǇĞĚ͟;ϮϬϭϲͿŵĂǇ
ƉƌŽǀŝĚĞĂĐůƵĞĂƐƚŽǁŚǇŵŽƐƚĐĂƐĞƐŽĨDŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇǁĞƌĞƌĞƉŽƌƚĞĚŝŶƚŚĞEŽƌƚŚĞĂƐƚƐƚĂƚĞƐŝŶƌĂǌŝů͘
dŚĞƌĞƉŽƌƚĐŚĂůůĞŶŐĞƐƚŚĞƚŚĞŽƌǇƚŚĂƚƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐĞƉŝĚĞŵŝĐŝŶƌĂǌŝůŝƐƚŚĞĐĂƵƐĞŽĨƚŚĞŝŶĐƌĞĂƐĞŝŶ
ƚŚĞďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŵŽŶŐŶĞǁďŽƌŶƐ͘dŚĞWŚǇƐŝĐŝĂŶƐŝŶƚŚĞƌŽƉͲ^ƉƌĂǇĞĚdŽǁŶƐĂƌŐƵĞĚ
ƚŚĂƚƚŚĞƌĂǌŝůŝĂŶDŝŶŝƐƚƌǇŽĨŚĞĂůƚŚĨĂŝůĞĚƚŽƌĞĐŽŐŶŝƐĞƚŚĂƚŝŶƚŚĞĂƌĞĂǁŚĞƌĞŵŽƐƚƐŝĐŬƉĞŽƉůĞůŝǀĞ͕
ĂĐŚĞŵŝĐĂůůĂƌǀŝĐŝĚĞƚŚĂƚƉƌŽĚƵĐĞƐŵĂůĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐŝŶŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐǁĂƐŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚŝŶƚŽƚŚĞĚƌŝŶŬŝŶŐ
ǁĂƚĞƌƐƵƉƉůǇŝŶϮϬϭϰ͘ĐĐŽƌĚŝŶŐƚŽƚŚĞWŚǇƐŝĐŝĂŶƐ͕ƚŚĞƉŽŝƐŽŶ͕WǇƌŝƉƌŽǆǇĨĞŶ͕ŝƐƵƐĞĚŝŶĂ^ƚĂƚĞͲ
ĐŽŶƚƌŽůůĞĚƉƌŽŐƌĂŵĂŝŵĞĚĂƚĞƌĂĚŝĐĂƚŝŶŐĚŝƐĞĂƐĞͲĐĂƌƌǇŝŶŐŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐ͘dŚĞWŚǇƐŝĐŝĂŶƐĞǆƉůĂŝŶƚŚĂƚ
ƉǇƌŝƉƌŽǆǇĨĞŶŝƐĂŐƌŽǁƚŚŝŶŚŝďŝƚŽƌŽĨŵŽƐƋƵŝƚŽůĂƌǀĂĞ͕ǁŚŝĐŚĂůƚĞƌƐƚŚĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƉƌŽĐĞƐƐĨƌŽŵ
ůĂƌǀĂƚŽƉƵƉĂƚŽĂĚƵůƚ͕ƚŚƵƐŐĞŶĞƌĂƚŝŶŐŵĂůĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐŝŶĚĞǀĞůŽƉŝŶŐŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐĂŶĚŬŝůůŝŶŐŽƌ
ĚŝƐĂďůŝŶŐƚŚĞŵ͘/ƚĂĐƚƐĂƐĂŶŝŶƐĞĐƚũƵǀĞŶŝůĞŚŽƌŵŽŶĞŽƌũƵǀĞŶŽŝĚĂŶĚŚĂƐƚŚĞĞĨĨĞĐƚŽĨŝŶŚŝďŝƚŝŶŐƚŚĞ
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŽĨĂĚƵůƚŝŶƐĞĐƚĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐƐƵĐŚĂƐǁŝŶŐƐĂŶĚŵĂƚƵƌĞĞǆƚĞƌŶĂůŐĞŶŝƚĂůŝĂĂŶĚ
ƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘/ƚŝƐĂŶĞŶĚŽĐƌŝŶĞĚŝƐƌƵƉƚŽƌĂŶĚŝƐƚĞƌĂƚŽŐĞŶŝĐƚŚĂƚĐĂƵƐĞƐďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚƐ͘
dŚĞWŚǇƐŝĐŝĂŶƐĂĚĚĞĚƚŚĂƚŵĂůĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐĚĞƚĞĐƚĞĚŝŶƚŚŽƵƐĂŶĚƐŽĨďĂďŝĞƐĨƌŽŵƉƌĞŐŶĂŶƚǁŽŵĞŶ
ůŝǀŝŶŐŝŶĂƌĞĂƐǁŚĞƌĞƚŚĞƌĂǌŝůŝĂŶƐƚĂƚĞĂĚĚĞĚWǇƌŝƉƌŽǆǇĨĞŶƚŽĚƌŝŶŬŝŶŐǁĂƚĞƌĂƌĞŶŽƚĂĐŽŝŶĐŝĚĞŶĐĞ͕
ĞǀĞŶƚŚŽƵŐŚƚŚĞDŝŶŝƐƚƌǇŽĨ,ĞĂůƚŚƉůĂĐĞƐĂĚŝƌĞĐƚďůĂŵĞŽŶƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐĨŽƌƚŚŝƐĚĂŵĂŐĞ;ŽǁĂƚĞƌ͕
ϮϬϭϲͿ͘

,ŽǁĞǀĞƌ͕ƚŚĞƌĂǌŝůŝĂŶĨĞĚĞƌĂůŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚǁĂƐƋƵŝĐŬƚŽĚŝƐŵŝƐƐƚŚĞWŚǇƐŝĐŝĂŶƐŝŶƚŚĞƌŽƉͲ^ƉƌĂǇĞĚ͛Ɛ
ƌĞƉŽƌƚƐ͕ŝŶƐŝƐƚŝŶŐƚŚĂƚƚŚĞƌĞŚĂĚďĞĞŶŶŽƐĐŝĞŶƚŝĨŝĐƐƚƵĚǇƚŚĂƚůŝŶŬĞĚƚŚĞĐŚĞŵŝĐĂůƉǇƌŝƉƌŽǆǇĨĞŶƚŽ
ϯϴ

ŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇƚŚĂƚůĞĂĚƐƚŽƚŚĞďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚƐ;ŽǁĂƚĞƌ͕ϮϬϭϲͿ͘ŽŶƚƌĂƌǇƚŽƚŚĞŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĚĞŶŝĂů͕
ƌĂǌŝůŝĂŶĚŽĐƚŽƌƐ͛ĂŶĚƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ;ďƌĂƐĐŽͿƉƵďůŝƐŚĞĚĂƌĞƉŽƌƚ͕ǁŚŝĐŚ
ĐŽŶĐƵƌƐǁŝƚŚƚŚĞĨŝŶĚŝŶŐƐŽĨƚŚĞƌŐĞŶƚŝŶĞ͛ƐĚŽĐƚŽƌƐ͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͘&ŽƌĞǆĂŵƉůĞ͕ZŽďŝŶƐŽŶ;ϮϬϭϲͿ
ĐŝƚŝŶŐďƌĂƐĐŽ͛ƐƌĞƉŽƌƚƐƚĂƚĞĚƚŚĂƚƚŚĞĞŵĞƌŐĞŶĐĞŝŶϮϬϭϰŽĨƚŚĞŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝŶĐƌĞĂƐĞŽĐĐƵƌƌĞĚ
ǁŝƚŚŝŶĐĞƌƚĂŝŶΗĐŽŶƚĞǆƚƐĂŶĚĐŽŶƚŝŶŐĞŶĐŝĞƐ͘ΗŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ͕ƉŽŽƌƐĂŶŝƚĂƚŝŽŶĂŶĚ
ĐŽŶƚŝŶƵĞĚƵƐĞŽĨůĂƌǀŝĐŝĚĂůĐŚĞŵŝĐĂůƐŝŶƚŚĞĚƌŝŶŬŝŶŐǁĂƚĞƌŽĨĨĂŵŝůŝĞƐĨŽƌŵŽƌĞƚŚĂŶϰϬǇĞĂƌƐŵƵƐƚ
ďĞĂƐƐĞƐƐĞĚŝŶĂŶǇĂƚƚĞŵƉƚƚŽƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƚŚĞƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶ͘ůƐŽ͕ZŽďŝŶƐŽŶ;ϮϬϭϲͿƐƚĂƚĞĚƚŚĂƚďŽƚŚ
ƚŚĞƌĂǌŝůŝĂŶĂŶĚƌŐĞŶƚŝŶĞĚŽĐƚŽƌƐ͛ĂŶĚƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐΖĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐǁĞƌĞŝŶĂŐƌĞĞŵĞŶƚƚŚĂƚƉŽǀĞƌƚǇŝƐ
ĂůƐŽĂŬĞǇĨĂĐƚŽƌƚŚĂƚŝƐŝŐŶŽƌĞĚŝŶŝŬĂǀŝƌƵƐƌĞůĂƚĞĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŶĂƌƌĂƚŝǀĞ͘ďƌĂƐĐŽĂĐĐƵƐĞĚƚŚĞ
ƌĂǌŝůŝĂŶŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚŽĨĚĞůŝďĞƌĂƚĞůǇĐŽŶĐĞĂůŝŶŐƚŚĞƐŽĐŝĂůĂŶĚĞĐŽŶŽŵŝĐĨĂĐƚŽƌƐŝŶƚŚĞ
ŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͛ƐŶĂƌƌĂƚŝǀĞ͘Η/ŶƌŐĞŶƚŝŶĂĂŶĚĂĐƌŽƐƐŵĞƌŝĐĂƚŚĞƉŽŽƌĞƐƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐǁŝƚŚƚŚĞůĞĂƐƚ
ĂĐĐĞƐƐƚŽƐĂŶŝƚĂƚŝŽŶĂŶĚƐĂĨĞǁĂƚĞƌƐƵĨĨĞƌŵŽƐƚĨƌŽŵƚŚĞŽƵƚďƌĞĂŬ͘ΗdŚĞƌŐĞŶƚŝŶĞWŚǇƐŝĐŝĂŶƐ
ƐƵƉƉŽƌƚĞĚƚŚŝƐǀŝĞǁďǇƐƚĂƚŝŶŐƚŚĂƚŝŶĞƋƵĂůŝƚǇĂŶĚƉŽǀĞƌƚǇĨŽƌŵƚŚĞďĂƐŝƐŽĨƚŚĞĚŝƐĞĂƐĞƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ
;ZŽďŝŶƐŽŶ͕ϮϬϭϲͿ͘

&ŝŐƵƌĞ͗ϰ͘ϳ



^ŽƵƌĐĞ͗ZŽďŝŶƐŽŶ͕͘;ϮϬϭϲͿǁŚĂƚĚŝĚƌĂǌŝůŝĂŶƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐƐĂǇĂďŽƵƚŝŬĂ͕
ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ͕ĂŶĚďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚƐ͍ŚƚƚƉ͗ͬͬŐŵǁĂƚĐŚ͘ŽƌŐͬŶĞǁƐͬůĂƚĞƐƚͲŶĞǁƐͬϭϲϳϰϭ

;ϮϬϭϲͿƐƵƉƉŽƌƚĞĚƚŚĞƵƐĞĂĞƌŝĂůƐƉƌĂǇŝŶŐǁŝƚŚŝŶƐĞĐƚŝĐŝĚĞƐĂƐƐŚŽǁŶŝŶĨŝŐƵƌĞϰ͘ϳĂďŽǀĞĂƐĂ
ŵĞĂŶƐŽĨĞůŝŵŝŶĂƚŝŶŐĂĚƵůƚŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐĚƵƌŝŶŐƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐŽƵƚďƌĞĂŬďƵƚĂĚĚĞĚƚŚĂƚƚŚĞĞĨĨŝĐĂĐǇŽĨ
ƐƵĐŚŵĞĂƐƵƌĞƐĞĞŵƐǀĞƌǇůŝŵŝƚĞĚ͘dŚĞŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶǁĂƌŵĞĚƚŚĂƚŝĨĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐŝŵƉůĞŵĞŶƚƐƵĐŚ
ŵĞĂƐƵƌĞďĞĐĂƵƐĞŽĨƚŚĞƐƵƉƉŽƐĞĚƚŚƌĞĂƚŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐ͕ŝƚĐŽƵůĚŝŶĐƌĞĂƐĞĐŚŝůĚƌĞŶΖƐƌŝƐŬŽĨďƌĂŝŶ
ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ͕ǁŚŝĐŚŝƐƚŚĞŽƉƉŽƐŝƚĞŽĨǁŚĂƚĂŶƚŝͲŝŬĂǀŝƌƵƐĐĂŵƉĂŝŐŶƐĂƌĞƐƵƉƉŽƐĞĚƚŽĂĐŚŝĞǀĞ;͕
ϮϬϭϲͿ͘dŚŝƐǀŝĞǁŝƐƐƵƉƉŽƌƚĞĚďǇĂƐƚƵĚǇďǇŵĞƌŝĐĂŶĐĂĚĞŵǇŽĨWĞĚŝĂƚƌŝĐƐ͕ƉƵďůŝƐŚĞĚŝŶ^ĐŝĞŶĐĞ
ĂŝůǇ͕ǁŚŝĐŚĨŽƵŶĚƚŚĂƚĐŽŵŵƵŶŝƚǇΖƐƵƐĞŽĨĂŝƌƉůĂŶĞƐƚŽƐƉƌĞĂĚƉĞƐƚŝĐŝĚĞĞĂĐŚƐƵŵŵĞƌƉŽƐĞƐĂ
ŐƌĞĂƚĞƌƌŝƐŬŽĨĂƵƚŝƐŵƐƉĞĐƚƌƵŵĚŝƐŽƌĚĞƌĂŶĚĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂůĚŝƐŽƌĚĞƌƐĂŵŽŶŐĐŚŝůĚƌĞŶďŽƌŶŝŶƚŚĞ
ĂƌĞĂ;^ĐŝĞŶĐĞĂŝůǇ͕ϮϬϭϲͿ͘dŚĞƐƚƵĚǇĐŽŵƉĂƌĞĚĐŚŝůĚƌĞŶůŝǀŝŶŐŝŶǌŝƉƉŝŶŐĐŽĚĞƐ;ƉŽƐƚĐŽĚĞͿǁŚĞƌĞ
ĂĞƌŝĂůƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐƉƌĂǇŝŶŐǁĂƐƵƐĞĚĞĂĐŚƐƵŵŵĞƌƚŽĐŽŵďĂƚŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐǁŝƚŚĐŚŝůĚƌĞŶůŝǀŝŶŐŝŶŶŽŶͲ
ĂĞƌŝĂůͲƐƉƌĂǇŝŶŐǌŝƉĐŽĚĞƐ͘dŚĞƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐĨŽƵŶĚƚŚĂƚĐŚŝůĚƌĞŶĞǆƉŽƐĞĚƚŽƚŚĞĂĞƌŝĂůƉĞƐƚŝĐŝĚĞ
ƐƉƌĂǇŝŶŐǁĞƌĞĂďŽƵƚϮϱƉĞƌĐĞŶƚŵŽƌĞůŝŬĞůǇƚŽďĞĚŝĂŐŶŽƐĞĚǁŝƚŚĂƵƚŝƐŵŽƌŚĂǀĞĂĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂůĚĞůĂǇƚŚĂŶƚŚŽƐĞůŝǀŝŶŐŝŶĂƌĞĂƐƚŚĂƚƵƐĞĚŽƚŚĞƌŵĞƚŚŽĚƐŽĨƉĞƐƚŝĐŝĚĞĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ
;^ĐŝĞŶĐĞĂŝůǇ͕ϮϬϭϲͿ
ϯϵ


dŚĞĐŚĞŵŝĐĂůƉǇƌŝƉƌŽǆǇĨĞŶƐĞĞŵƐƚŽƉƌŽǀŝĚĞƚŚĞŵŽƐƚƉůĂƵƐŝďůĞĞǀŝĚĞŶĐĞƚŚĂƚĐŚĂůůĞŶŐĞƐƚŚĞƚŚĞŽƌǇ
ƚŚĂƚƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐŝƐƚŚĞĐĂƵƐĞŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇůĞĂĚŝŶŐƚŽďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚƐƌĂǌŝů;ZŽďŝŶƐŽŶ͕ϮϬϭϲͿ͘Ɛ
ĨŽƌƚŚĞĂďƐĞŶĐĞŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝŶĨƌŝĐĂ͕ĂƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶĐĂůůĞĚŚĞƌĚŝŵŵƵŶŝƚǇƐĞĞŵƐƚŽŽĨĨĞƌƚŚĞ
ŵŽƐƚƉůĂƵƐŝďůĞĞǆƉůĂŶĂƚŝŽŶ;/ĐŚĞŬƵ͕ϮϬϭϲͿ͘ĐĐŽƌĚŝŶŐƚŽ&ŝŶĞĞƚĂů͘;ϮϬϭϭͿƚŚĞƚĞƌŵŚĞƌĚŝŵŵƵŶŝƚǇ͕
ƌĞĨĞƌƌŝŶŐƚŽĂŶĞŶƚŝƌĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶΖƐŝŵŵƵŶŝƚǇ͕ǁŚŝĐŚǁĂƐƵƐĞĚƚŽĚĞƐĐƌŝďĞŶĂƚƵƌĂůůǇŽĐĐƵƌƌŝŶŐ
ƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶŝŶƚŚĞϭϵϯϬƐǁŚĞŶŝƚǁĂƐŽďƐĞƌǀĞĚƚŚĂƚ͕ĂĨƚĞƌĂůĂƌŐĞŐƌŽƵƉŽĨĐŚŝůĚƌĞŶŚĂĚďĞĐŽŵĞ
ŝŵŵƵŶĞƚŽŵĞĂƐůĞƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͕ŶĞǁŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐĚĞĐƌĞĂƐĞĚŝŶƚŚĞƐŚŽƌƚƚĞƌŵ;&ŝŶĞ͕ϮϬϭϭͿ͘/ŶŽƚŚĞƌ
ǁŽƌĚƐ͕ŚĞƌĚŝŵŵƵŶŝƚǇďĞĐŽŵĞƐĂƚǇƉĞŽĨŝŶĚŝƌĞĐƚƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶĨƌŽŵŝŶĨĞĐƚŝŽƵƐĚŝƐĞĂƐĞ͕ŽĐĐƵƌƌŝŶŐǁŚĞŶ
ĂƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞŽĨĂƉŽƉƵůĂƚŝŽŶŚĂƐďĞĐŽŵĞŝŵŵƵŶĞƚŽƚŚĞŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͕ƚŚĞƌĞďǇƉƌŽǀŝĚŝŶŐĂ
ŵĞĂƐƵƌĞŽĨƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶĨŽƌŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐǁŚŽĂƌĞŶŽƚŝŵŵƵŶĞĂŶĚƚŚƵƐĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐƚŚĞŶƵŵďĞƌŽĨŶĞǁ
ŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐ;,ŝŶŵĂŶ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϭϲͿ͘dŚƵƐ͕tŝŐŚƚŽŶ͕;ϮϬϭϲͿĐŝƚŝŶŐƚŚĞĨŝŶĚŝŶŐƐŽĨƐĐŝĞŶƚŝƐƚƐĂƚ/ŵƉĞƌŝĂů
ŽůůĞŐĞ>ŽŶĚŽŶƉƌĞĚŝĐƚĞĚƚŚĂƚƚŚĞĐƵƌƌĞŶƚĞǆƉůŽƐŝǀĞŝŬĂǀŝƌƵƐĞƉŝĚĞŵŝĐǁŽƵůĚďƵƌŶŝƚƐĞůĨŽƵƚĚƵĞƚŽ
ƚŚĞƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶĐĂůůĞĚŚĞƌĚŝŵŵƵŶŝƚǇ͘'ŝǀĞŶƚŚĂƚƚŚĞǀŝƌƵƐŝƐƵŶĂďůĞƚŽŝŶĨĞĐƚƚŚĞƐĂŵĞƉĞƌƐŽŶ
ƚǁŝĐĞ͖ƚŚĞƉƌĞƐĞŶĐĞŽĨŝŵŵƵŶĞƐǇƐƚĞŵŐĞŶĞƌĂƚŝŶŐĂŶƚŝďŽĚŝĞƐƚŽŬŝůůƚŚĞǀŝƌƵƐĂŶĚƚŚĞĞƉŝĚĞŵŝĐ
ƌĞĂĐŚŝŶŐĂƐƚĂŐĞǁŚĞƌĞƚŚĞƌĞĂƌĞƚŽŽĨĞǁƉĞŽƉůĞůĞĨƚƚŽŝŶĨĞĐƚĞĚĨŽƌƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶƚŽďĞƐƵƐƚĂŝŶĞĚ͘

,ŽǁĞǀĞƌ͕ĂǁĞƐ͕ĞƚĂů͘;ϮϬϭϲͿĂƌŐƵĞĚƚŚĂƚƚŚĞĐƵƌƌĞŶƚƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐŽĨƉƌŽƚĞĐƚŝǀĞŝŵŵƵŶĞ
ƌĞƐƉŽŶƐĞƐƚŽŝŬĂǀŝƌƵƐŝƐůŝŵŝƚĞĚ͕ĂŶĚŝƐĚĞƌŝǀĞĚƉƌŝŵĂƌŝůǇĨƌŽŵŚƵŵĂŶĚĂƚĂĨŽůůŽǁŝŶŐŝŶĨĞĐƚŝŽŶĂŶĚ
ĨƌŽŵĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶǁŝƚŚŽƚŚĞƌĨůĂǀŝǀŝƌƵƐĞƐ͘ŽŶǀĞƌƐĞůǇ͕'ĞĂƌĚ͕ĞƚĂů͕͘;ϮϬϭϲͿƐƵĐĐŝŶĐƚůǇĞǆƉůĂŝŶƐŚŽǁ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĂĐƋƵŝƌĞƉƌŽƚĞĐƚŝǀĞŝŵŵƵŶŝƚǇ͘/ŶƚŚĞŝƌǀŝĞǁ͕ǁŚĞŶǁĞĂƌĞĞǆƉŽƐĞĚƚŽĂƉĂƚŚŽŐĞŶ;ĂǀŝƌƵƐ͕
ďĂĐƚĞƌŝĂŽƌƉĂƌĂƐŝƚĞͿ͕ŽƵƌďŽĚŝĞƐƉƌŽĚƵĐĞĂŶŝŵŵƵŶĞƌĞƐƉŽŶƐĞƚŽĚĞĨĞŶĚŝƚƐĞůĨ͘dŚŝƐŝŵŵƵŶĞ
ƌĞƐƉŽŶƐĞŶŽƚŽŶůǇĐůĞĂƌƐƚŚĞƉĂƚŚŽŐĞŶďƵƚŽĨƚĞŶƉƌŽǀŝĚĞƐƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶĂŐĂŝŶƐƚĨƵƌƚŚĞƌŝŶĨĞĐƚŝŽŶĞǀĞŶ
ĂĨƚĞƌƚŚĞǇƌĞĐŽǀĞƌ͕ƐŽƚŚĞǇĂƌĞŶŽƚƐƵƐĐĞƉƚŝďůĞƚŽďĞŝŶŐŝŶĨĞĐƚĞĚďǇƚŚĞƐĂŵĞĚŝƐĞĂƐĞĂŐĂŝŶ͘dŚĞǇ
ĂĚĚĞĚƚŚĂƚ/ŶĨĞĐƚŝŽƵƐĚŝƐĞĂƐĞƐƐƉƌĞĂĚǁŚĞŶĂƉĂƚŚŽŐĞŶŝƐƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚĨƌŽŵĂŶŝŶĨĞĐƚŝŽƵƐƉĞƌƐŽŶƚŽĂ
ƉĞƌƐŽŶŽƌǀĞĐƚŽƌƚŽĂƉĞƌƐŽŶǁŚŽŝƐƐƵƐĐĞƉƚŝďůĞƚŽŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͘ƵƌŝŶŐĂŶŽƵƚďƌĞĂŬ͕ůŽƚƐŽĨƉĞŽƉůĞĐĂŶ
ďĞĐŽŵĞŝŶĨĞĐƚĞĚŝŶĂƐŚŽƌƚƚŝŵĞĂŶĚĚĞǀĞůŽƉŝŵŵƵŶŝƚǇ͘ƐĂƌĞƐƵůƚ͕ƚŚĞŶƵŵďĞƌŽĨƐƵƐĐĞƉƚŝďůĞƉĞŽƉůĞ
ůĞĨƚǀƵůŶĞƌĂďůĞƚŽďĞŝŶĨĞĐƚĞĚŝƐƌĞĚƵĐĞĚ͕ŵĂŬŝŶŐŝƚŚĂƌĚĞƌĨŽƌƚŚĞƉĂƚŚŽŐĞŶƚŽŬĞĞƉƐƉƌĞĂĚŝŶŐ͘
^ƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕ƚŚĞŶƵŵďĞƌŽĨŶĞǁŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐĚĞĐůŝŶĞƐĂŶĚƚŚĞŽƵƚďƌĞĂŬĞŶĚƐ͕ǁŝƚŚŽƵƚŝƚďĞŝŶŐ
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇĨŽƌĞǀĞƌǇŽŶĞƚŽŚĂǀĞďĞĞŶŝŶĨĞĐƚĞĚ͘dŚŝƐŵĂǇĞǆƉůĂŝŶǁŚĂƚŚĂƉƉĞŶĞĚŝŶƚŚĞĞĂƌůǇǇĞĂƌƐŽĨ
ŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŝŶĨƌŝĐĂĂĨƚĞƌƚŚĞĚŝƐĞĂƐĞƌƵŶŝƚƐĐŽƵƌƐĞ͕ƚŚĞƌĞŵĂǇŶŽůŽŶŐĞƌďĞĞŶŽƵŐŚ
ƐƵƐĐĞƉƚŝďůĞƉĞŽƉůĞŝŶĂƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƚŽĂůůŽǁĂĨƵƌƚŚĞƌŽƵƚďƌĞĂŬƚŽŽĐĐƵƌ͘/ĨƚŚŝƐǁĂƐƚŚĞĐĂƐĞ͕ƚŚĞ
ŝŶĂďŝůŝƚǇŽĨƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐƚŽƐƉƌĞĂĚŵŝŐŚƚŚĂǀĞƉƌŽǀŝĚĞĚŝŶĚŝƌĞĐƚƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶĨŽƌƚŚŽƐĞǁŚŽƌĞŵĂŝŶ
ƐƵƐĐĞƉƚŝďůĞďǇƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶŬŶŽǁŶĂƐ͞ŚĞƌĚŝŵŵƵŶŝƚǇ͟;'ĞĂƌĚ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϭϲͿ͘

tŚŝůĞƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚĞǆƉĞƌƚƐƵƐƵĂůůǇĂŝŵƚŽĂĐŚŝĞǀĞŚĞƌĚŝŵŵƵŶŝƚǇƚŚƌŽƵŐŚǀĂĐĐŝŶĂƚŝŽŶ͕ŝŶƚŚĞĐĂƐĞŽĨ
ŝŬĂǀŝƌƵƐ͕ĞǆƉĞƌƚƐƉƌĞĚŝĐƚƚŚĂƚŚĞƌĚŝŵŵƵŶŝƚǇǁŝůůďĞĂĐŚŝĞǀĞĚƚŚƌŽƵŐŚŶĂƚƵƌĂůƉƌŽĐĞƐƐ;'ĞĂƌĚ͕ĞƚĂů͕͘
ϮϬϭϲͿ͘/ŶůŝŶĞǁŝƚŚƚŚŝƐǀŝĞǁ͕ĂŬĞƌ;ϮϬϭϲͿĂƌŐƵĞĚƚŚĂƚĨƌŝĐĂŶƐŚĂǀĞŚĂĚĚĞĐĂĚĞƐƚŽďƵŝůĚƵƉ
ŝŵŵƵŶŝƚǇƚŽŝŬĂǀŝƌƵƐƚŚƌŽƵŐŚŶĂƚƵƌĂůƉƌŽƚĞĐƚŝǀĞŝŵŵƵŶŝƚǇ͕ĂĚŝƐĞĂƐĞƚŚĂƚŵŽƐƚ^ŽƵƚŚŵĞƌŝĐĂŶƐ
ĂƌĞĞŶĐŽƵŶƚĞƌŝŶŐĨŽƌƚŚĞĨŝƌƐƚƚŝŵĞ͘^ŚĞƉƌĞĚŝĐƚĞĚƚŚĂƚĞǀĞŶŝĨƚŚĞƌĞŝƐĂƌĞŐƵůĂƌŽƵƚďƌĞĂŬŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐ
ŝŶĨƌŝĐĂ͕ŝƚŵĂǇĞǀĞŶďĞƚŚĂƚŵĂŶǇǁŽŵĞŶ͕ŽŶĐĞƚŚĞǇƌĞĂĐŚĐŚŝůĚďĞĂƌŝŶŐĂŐĞ͕ŚĂǀĞĂůƌĞĂĚǇďĞĞŶ
ŝŶĨĞĐƚĞĚĂŶĚĂƌĞŝŵŵƵŶĞĂŶĚƚŚƵƐŚĂǀĞƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶĂŐĂŝŶƐƚƚŚĞǀŝƌƵƐ͘dŚĞĐŚĂůůĞŶŐĞ͕ŚŽǁĞǀĞƌ͕ŝƐƚŚĂƚ
ďĞĐĂƵƐĞŵĂŶǇƉĞŽƉůĞŝŶĨĞĐƚĞĚǁŝƚŚŝŬĂǀŝƌƵƐǁŝůůŶŽƚďĞĐŽŵĞƐŝĐŬĂŶĚƚŚŽƐĞǁŚŽĚŽŵĂǇ
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐǇŵƉƚŽŵƐƚŚĂƚĐŽƵůĚďĞŵŝƐƚĂŬĞŶĨŽƌƚŚŽƐĞĐĂƵƐĞĚďǇŽƚŚĞƌĚŝƐĞĂƐĞƐƐƵĐŚĂƐĚĞŶŐƵĞŽƌ
ĐŚŝŬƵŶŐƵŶǇĂ͘dŚƵƐ͕ďĞƚƚĞƌĚŝĂŐŶŽƐƚŝĐƚĞƐƚƐĂƌĞƌĞƋƵŝƌĞĚƚŽĞƐƚŝŵĂƚĞƚŚĞĐƵƌƌĞŶƚůĞǀĞůŽĨŚĞƌĚ
ŝŵŵƵŶŝƚǇƚŽŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĚŝĨĨĞƌĞŶƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĂŶĚŝĚĞŶƚŝĨǇƚŚŽƐĞŵŽƐƚǀƵůŶĞƌĂďůĞŽƌĂƚƌŝƐŬ;'ĞĂƌĚ͕
ĞƚĂů͕͘ϮϬϭϲͿ͘

&ŝŶĂůůǇ͕ƚŚŝƐĐŚĂƉƚĞƌƌĞǀŝĞǁĞĚƚŚĞůŝƚĞƌĂƚƵƌĞƚŽŝĚĞŶƚŝĨǇĞǆŝƐƚŝŶŐĞǀŝĚĞŶĐĞŽĨƚŚĞĐĂƵƐĂůůŝŶŬďĞƚǁĞĞŶ
ŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶĂŶĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚĨŽƵŶĚƚŚĂƚŽƚŚĞƌĨĂĐƚŽƌƐŵĂǇďĞĂƚƉůĂǇ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ĨƵƚƵƌĞ
ƐƚƵĚŝĞƐĂƌĞǁĂƌƌĂŶƚĞĚƚŽƐŽůŝĚŝĨǇƚŚĞŽƚŚĞƌĨĂĐƚŽƌƐƚŚĂƚŵĂǇďĞŝŶǀŽůǀĞĚŝŶƚŚĞŝŶĐƌĞĂƐĞĚĐĂƐĞƐŽĨ
ϰϬ

ŵĂĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝŶƌĂǌŝů͘dŚĞƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐƚŚĞĨĂĐƚŽƌƐŵĂǇƉƌŽǀŝĚĞĂƉŽƐƐŝďůĞĞǆƉůĂŶĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞ
ĂďƐĞŶĐĞŽĨŵĂĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝŶĨƌŝĐĂ͘hŶƚŝůƚŚĞĂƉƉĂƌĞŶƚĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶĂŶĚ
ŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝƐĞŝƚŚĞƌĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚŽƌĚŝƐƉƌŽǀĞĚ͕ǁŽŵĞŶƐŚŽƵůĚďĞĐĂƵƚŝŽƵƐŝŶƉůĂŶŶŝŶŐƚŽĐŽŶĐĞŝǀĞĂ
ďĂďǇŽƌƚŽƚƌĂǀĞůƚŽĂŝŬĂͲĞŶĚĞŵŝĐĐŽƵŶƚƌǇŝĨĂůƌĞĂĚǇƉƌĞŐŶĂŶƚ͘ůƐŽ͕ƐĂĨĞƐĞǆƵŶƚŝůƚŚĞŵŽŽƚĞĚ
ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇŽĨƐĞǆƵĂůĂŶĚǀĞƌƚŝĐĂůƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝƐƐƵďƐƚĂŶƚŝĂƚĞĚ͘

>ĂƐƚůǇ͕'ǇĂǁĂůŝĞƚĂů͕͘;ϮϬϭϲͿĐĂůůĨŽƌŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐƚŽĞƐƚĂďůŝƐŚƐƚƌŝŶŐĞŶƚƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƐĂĨĞƚǇƉŽůŝĐǇĨŽƌ
ŵĂŶĂŐŝŶŐďůŽŽĚĂŶĚďůŽŽĚƉƌŽĚƵĐƚƐŝŶƚŚĞĞĨĨŽƌƚƚŽĐŽŵďĂƚƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐŐůŽďĂůŚĞĂůƚŚƐĞĐƵƌŝƚǇ
ƚŚƌĞĂƚ͘Ɛ^ĐƌŝǀĞŶĂŶĚ'ĂƌŵĂŶ;ϮϬϬϳͿƉŽƐƚƵůĂƚĞĚƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƵƐĞƐĂǀĂƌŝĞƚǇŽĨĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐƐƵĐŚĂƐ
ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ͕ďŝŽƐƚĂƚŝƐƚŝĐƐ͕ďŝŽůŽŐǇĂŶĚďŝŽŵĞĚŝĐĂůƐĐŝĞŶĐĞŝŶŝƚƐƐƚƵĚǇŽĨƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƐĂĨĞƚǇ͘
DĐ<ĞĞĂŶĚWŽŵĞƌůĞĂƵ;ϮϬϬϱͿĂĚĚĞĚƚŚĂƚƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚĚĞƉĞŶĚƐŽŶŚĞĂǀŝůǇŽŶĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů
ƐĐŝĞŶĐĞƐ͕ƐŽĐŝĂůĂŶĚďĞŚĂǀŝŽƌĂůƐĐŝĞŶĐĞƐƚŽĚĞĂůƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƐĂĨĞƚǇ͘/ƚŝŶǀŽůǀĞƐĂƉƉůǇŝŶŐƐĐŝĞŶƚŝĨŝĐ
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƚŽĂƌĂŶŐĞŽĨƌĞĂůŝƐƚŝĐƐĞƚƚŝŶŐƐƚŚĂƚƌĞƋƵŝƌĞĂƚƚĞŶƚŝŽŶƚŽƉƌŽďůĞŵƐƐƵĐŚĂƐŚĞĂůƚŚŝƐƐƵĞƐ
ĂĨĨĞĐƚŝŶŐƚŚĞƐŽĐŝĞƚǇ͕ƐĞůĞĐƚŝŶŐŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐĂŶĚĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐƚŽĚĞĂůǁŝƚŚƚŚĞŚĞĂůƚŚŝƐƐƵĞƐ
;DĐ<ĞĞĂŶĚWŽŵĞƌůĞĂƵ͕ϮϬϬϱͿ͘dŚƵƐ͕ƚŚĞĨŽůůŽǁŝŶŐĐŚĂƉƚĞƌϱĂŶĚϲǁŝůůĨŽĐƵƐŽŶƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚ
ƌĞƐĞĂƌĐŚĂŶĚŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘

ŚĂƉƚĞƌϱ

WƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƌĞƐĞĂƌĐŚƌĞƋƵŝƌĞĚƚŽĨŝůůƚŚĞŐĂƉƐŝŶŝŬĂǀŝƌƵƐƌĞůĂƚĞĚƌĞƐĞĂƌĐŚ

dŚĞtŽƌůĚ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚƚŚĞŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞŽĨƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƐƚƵĚŝĞƐƚŽĨŝůůƚŚĞĐƵƌƌĞŶƚ
ŐĂƉƐŝŶŝŬĂǀŝƌƵƐƌĞůĂƚĞĚƌĞƐĞĂƌĐŚ͘dŚŝƐŝƐĞǀŝĚĞŶƚŝƚ͛ƐŝŬĂsŝƌƵƐZĞƐĞĂƌĐŚŐĞŶĚĂŽĐƵŵĞŶƚ;ϮϬϭϳͿ͕
ǁŚŝĐŚŐŽĂůŝƐƚŽƐƵƉƉŽƌƚƚŚĞŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶŽĨĞǀŝĚĞŶĐĞŶĞĞĚĞĚƚŽƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶĞƐƐĞŶƚŝĂůƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚ
ŐƵŝĚĂŶĐĞĂŶĚĂĐƚŝŽŶƐƚŽƉƌĞǀĞŶƚĂŶĚůŝŵŝƚƚŚĞŝŵƉĂĐƚŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐĂŶĚŝƚƐĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͘dŚŝƐĐŚĂƉƚĞƌ
ĞǆĂŵŝŶĞƐƚŚŝƐŐŽĂů͖ƚŚĞt,K͛ƐƌŽůĞŝŶŚĞĂůƚŚƌĞƐĞĂƌĐŚĂŶĚƵƐĞŽĨƌĞƐĞĂƌĐŚĞǀŝĚĞŶĐĞƚŽŝŶĨŽƌŵĞĚŝŬĂ
ǀŝƌƵƐƌĞůĂƚĞĚƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƉŽůŝĐŝĞƐĂŶĚƉƌĂĐƚŝĐĞƐ͘^ƵĐŚĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶŝƐƌĞƋƵŝƌĞĚ͕ŐŝǀĞŶƚŚĞĐƵƌƌĞŶƚ
ǁŽƌůĚǁŝĚĞŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶĂŶĚƚŚĞŶĞĞĚƚŽĐŽŶƐŝĚĞƌǁŚĂƚĂƐƉĞĐƚŽĨƌĞƐĞĂƌĐŚƐŚŽƵůĚďĞ
ƉƌŝŽƌŝƚŝƐĞĚƚŽĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇĐŽŵďĂƚƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐŐůŽďĂůŚĞĂůƚŚƐĞĐƵƌŝƚǇƚŚƌĞĂƚ;^ŝŬŬĂĞƚĂů͕͘ϮϬϭϲ͕
'ǇĂǁĂůŝ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϭϲͿ͘

t,K;ϮϬϭϳͿĂůƐŽĐĂůůƐĨŽƌĂŶƵƌŐĞŶƚŶĞĞĚĨŽƌƌĞƐĞĂƌĐŚƚŽĂĚĚƌĞƐƐƚŚĞƵŶĨŽůĚŝŶŐŚƵŵĂŶĐŽƐƚŽĨƚŚĞ
ŝŬĂǀŝƌƵƐĞƉŝĚĞŵŝĐ͘dŽƌĞŝŶĨŽƌĐĞƚŚŝƐĐĂůů͕t,KƵƐĞĚƐƚŽƌŝĞƐŽĨĨĂŵŝůŝĞƐŽĨŝŶĨĂŶƚƐďŽƌŶǁŝƚŚ
ŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚŽƚŚĞƌĐŽŶŐĞŶŝƚĂůƐǇŶĚƌŽŵĞƐǁŚŽƐĞĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐŚĂǀĞďĞĞŶůŝŶŬĞĚƚŽŝŬĂǀŝƌƵƐ
ƌĞůĂƚĞĚŵĂƚĞƌŶĂůŝŶĨĞĐƚŝŽŶĚƵƌŝŶŐƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͘/ŶŽƚŚĞƌǁŽƌĚƐ͕ƌĞƐĞĂƌĐŚŝƐƌĞƋƵŝƌĞĚƚŽĞƐƚĂďůŝƐŚ
ĐŽŶĐůƵƐŝǀĞůǇƚŚĞůŝŶŬďĞƚǁĞĞŶƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐĂŶĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇůĞĂĚŝŶŐďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚ͘ZĞƐĞĂƌĐŚ
ĞǀŝĚĞŶĐĞŝƐĂůƐŽƌĞƋƵŝƌĞĚƚŽĂƐĐĞƌƚĂŝŶĐůĞĂƌůǇŚŽǁŝŬĂǀŝƌƵƐŝƐƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚĨƌŽŵŵŽƚŚĞƌƚŽƵŶďŽƌŶ
ĐŚŝůĚĂŶĚƚŚƌŽƵŐŚƐĞǆƵĂůŝŶƚĞƌĐŽƵƌƐĞ͘t,K;ϮϬϭϳͿŚĂĚĂůƌĞĂĚǇǁĂƌŶĞĚƚŚĂƚŵĂŶǇŝŶĨĂŶƚƐĂĨĨĞĐƚĞĚďǇ
ƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐƌĞůĂƚĞĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇǁŽƵůĚĚĞǀĞůŽƉůĞĂƌŶŝŶŐĂŶĚŵŽƚŽƌĚŝƐĂďŝůŝƚŝĞƐĂƐƚŚĞǇŐƌŽǁŽůĚĞƌ
ĂŶĚǁŝůůƌĞƋƵŝƌĞůŝĨĞͲůŽŶŐĐĂƌĞĂŶĚƐŽĐŝĂůƐƵƉƉŽƌƚ͘ůƐŽ͕ĂƐƐĞƌƚƐƚŚĂƚŝƚŝƐďĞƚƚĞƌƉůĂĐĞĚƚŽŝĚĞŶƚŝĨǇ
ĐƌŝƚŝĐĂůĂƌĞĂƐŽĨƌĞƐĞĂƌĐŚ͖ŝŵƉůĞŵĞŶƚŽƌĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞŐůŽďĂůĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐĂŶĚƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚƚŚĞ
ĨŽůůŽǁŝŶŐƌĞƐĞĂƌĐŚĂŶĚĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƉƌŝŽƌŝƚǇĂƌĞĂƐ͗
x /ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶŝŶƚŽƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚĂŶĚĐůŝŶŝĐĂůŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͖
x ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶŽĨƚŚĞĚǇŶĂŵŝĐƐŽĨĂƌďŽǀŝƌƵƐĞƉŝĚĞŵŝĐƐŝŶƚŚĞŵĞƌŝĐĂƐƌĞŐŝŽŶĂŶĚ
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĂƚŝŽŶŽĨĂƌďŽǀŝƌƵƐǀĞĐƚŽƌƐ͖ĂŶĚĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂŶĚĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚůĂďŽƌĂƚŽƌǇ͖
ƉůĂƚĨŽƌŵƐƚŽƐƵƉƉŽƌƚƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞĂŶĚƉŝůŽƚŝŶŐŶĞǁǀĞĐƚŽƌĐŽŶƚƌŽůƚŽŽůƐ;t,K͕ϮϬϭϳͿ
'ǇĂǁĂůŝ͕ĞƚĂů͕͘;ϮϬϭϲͿƐƚĂƚĞĚƚŚĂƚŐŝǀĞŶƚŚĞŐůŽďĂůƐĐĂůĞŽĨƚŚĞĐƵƌƌĞŶƚŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ͕ƉƵďůŝĐ
ĂŶĚƉƌŝǀĂƚĞŬĞǇƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͕ĨƵŶĚŝŶŐĂŐĞŶĐŝĞƐĂŶĚƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚĞǆƉĞƌƚƐǁŽƌůĚǁŝĚĞƐŚŽƵůĚĐŽŶƐŝĚĞƌ
ǁŚĂƚŝƐƐƵĞƐŶĞĞĚƚŽďĞƉƌŝŽƌŝƚŝƐĞĚĨŽƌƌĞƐĞĂƌĐŚƚŽƉƌŽĚƵĐĞĞĨĨĞĐƚŝǀĞĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐƚŽĐŽŵďĂƚƚŚĞŝŬĂ
ǀŝƌƵƐƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƚŚƌĞĂƚ͘&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕ƚŚĞƌĞŝƐĐƵƌƌĞŶƚůǇǀĞƌǇůŝŵŝƚĞĚŬŶŽǁůĞĚŐĞĂďŽƵƚƚŚĞǀŝƌƵƐ͖
ƚŚĞƐŚŽƌƚĨĂůůŝŶƌĞƐĞĂƌĐŚŝŶĐůƵĚĞƐĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐŝĐĂůĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ͕ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞĂŶĚĚŝĂŐŶŽƐƚŝĐƐ͕ǀŝƌƵƐ
ϰϭ

ƌĞƐĞƌǀŽŝƌƐͬǀĞĐƚŽƌƐͬƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ͕ĚŝƐĞĂƐĞŵĂŶŝĨĞƐƚĂƚŝŽŶƐĂŶĚƐĞƋƵĞůĂĞ͕ĐůŝŶŝĐĂůŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚĂŶĚ
ƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ͘'ǇĂǁĂůŝ͕ĞƚĂů͕͘;ϮϬϭϲͿĐŝƚŝŶŐsŽŐĞů͕ĞƚĂů͕;ϮϬϭϲͿĂĚĚĞĚƚŚĂƚƚŚĞĚƌŝǀĞƌƐ
ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞĨŽƌŝŬĂĞŵĞƌŐĞŶĐĞĂŶĚŽƵƚďƌĞĂŬĂƌĞĞǀŝĚĞŶƚůǇĐŽŵƉůĞǆĂŶĚŵƵůƚŝĨĂĐƚŽƌŝĂů͘dŚƵƐ͕ƚŚĞ
ĐŽůůĞĐƚŝǀĞŬŶŽǁůĞĚŐĞŐĂƉĐĂůůƐĨŽƌƵƌŐĞŶƚĂĐƚŝŽŶƚŽƉƌŽǀŝĚĞďĞƚƚĞƌŬŶŽǁůĞĚŐĞŽĨďŽƚŚƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐ
ŝƚƐĞůĨĂŶĚƚŚĞƉĂƚŚŽůŽŐŝĞƐŝƚĐĂƵƐĞƐ͕ĞƐƉĞĐŝĂůůǇŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇůĞĂĚŝŶŐƚŽĂďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚ͕ǁŚŝĐŚ
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐĂƐĞƌŝŽƵƐƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚĐŚĂůůĞŶŐĞ;'ǇĂǁĂůŝ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϭϲͿ͘

dŚĞŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞŽĨƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƌĞƐĞĂƌĐŚĐŽƵůĚďĞƐĞĞŶŵŽƌĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇĨƌŽŵƚŚĞƉŽŝŶƚŽĨ
ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐƚŚĞĐĂƵƐĂůůŝŶŬďĞƚǁĞĞŶŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶĂŶĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇůĞĂĚŝŶŐƚŽďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚƐ͘
ZŽĚƌŝŐƵĞǌͲDŽƌĂůĞƐ;ϮϬϭϲͿƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚĨƵƌƚŚĞƌƐƚƵĚŝĞƐƚŽĞǆĂŵŝŶĞŽƚŚĞƌĂďĞƌƌĂƚŝŽŶƐŝŶĨĞƚĂů
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂƉĂƌƚĨƌŽŵŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŐŝǀĞŶƚŚĂƚŶĞǁĞǀŝĚĞŶĐĞŝƐŝŶĚŝĐĂƚŝŶŐƚŚĂƚŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ
ĐĂŶĐĂƵƐĞŽƚŚĞƌĨĞƚĂůďƌĂŝŶĂďŶŽƌŵĂůŝƚǇ;KůŝǀĞŝƌĂDĞůŽ͕ĞƚĂů͘ϮϬϭϲͿ͘ůƚŚŽƵŐŚƚŚĞŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞŽĨ
ƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƌĞƐĞĂƌĐŚŝŶĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐƚŚĞĐĂƵƐĂůůŝŶŬďĞƚǁĞĞŶŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶĂŶĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝƐ
ǁŝĚĞůǇƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ͕ĞǆƉůŽŝƚŝŶŐƌĞƐĞĂƌĐŚŽƉƚŝŵĂůůǇƚŽƌĞƐŽůǀĞƉƌŝŽƌŝƚǇŽĨĂŶǇŚĞĂůƚŚƉƌŽďůĞŵƐŝƐŶŽƚĂ
ƐƚƌĂŝŐŚƚĨŽƌǁĂƌĚŵĂƚƚĞƌ͘dŚŝƐŝƐďĞĐĂƵƐĞŽĨƚŚĞĐŽŵƉůĞǆŶĂƚƵƌĞŽĨŚĞĂůƚŚƉƌŽďůĞŵƐĐŽŶĨƌŽŶƚŝŶŐ
ƐŽĐŝĞƚŝĞƐŝŶŐĞŶĞƌĂů͖ƚŚĞƌĂƉŝĚĂĚǀĂŶĐĞƐŝŶŬŶŽǁůĞĚŐĞĂŶĚƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐƌĞůĂƚĞĚƚŽŚĞĂůƚŚ͖ƚŚĞƐŚŝĨƚŝŶŐ
ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶƐĂŶĚĐŽŶĐĞƌŶƐŽĨƚŚĞƉƵďůŝĐŝŶƌĞƐƉĞĐƚŽĨƌĞƐĞĂƌĐŚ͘dŚŝƐŝƐŝŶĂĚĚŝƚŝŽŶƚŽƚŚĞĐŚĂŶŐĞƐŝŶ
ƚŚĞŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂŶĚŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚŽĨƌĞƐĞĂƌĐŚǁŝƚŚŝŶĂŶĚĂĐƌŽƐƐĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕ǁŚŝĐŚƉŽƐĞĂŶĞŶŽƌŵŽƵƐ
ĐŚĂůůĞŶŐĞƚŽŵĞŵďĞƌƐƚĂƚĞƐ;t,K͕ϮϬϭϮͿ͘

t,K͛ƐƌŽůĞŝŶƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƌĞƐĞĂƌĐŚ

dŚĞŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞŽĨƌĞƐĞĂƌĐŚĂŶĚƚŚĞŚĂƌŶĞƐƐŝŶŐŽĨŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕ƐĐŝĞŶĐĞ͕ĂŶĚƚĞĐŚŶŽůŽŐǇĂƌĞ
ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚĂƐƉƌŝŽƌŝƚǇĂƌĞĂƐŝŶƌƚŝĐůĞϮŽĨƚŚĞŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŽĨƚŚĞtŽƌůĚ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂŶĚƚŚĞ
ůĞǀĞŶƚŚ'ĞŶĞƌĂůWƌŽŐƌĂŵŵĞŽĨtŽƌŬϮϬϬϲʹϮϬϭϱ;W,K͕ϮϬϬϵͿ͘dŚĞt,KΖƐƌŽůĞŝŶŚĞĂůƚŚƌĞƐĞĂƌĐŚ͕
ŝŶŐĞŶĞƌĂů͕ŝƐĚĞĨŝŶĞĚŝŶƚŚĞĚŽĐƵŵĞŶƚ͕͚dŚĞt,K^ƚƌĂƚĞŐǇŽŶZĞƐĞĂƌĐŚĨŽƌ,ĞĂůƚŚĂƐΗƐŚĂƉŝŶŐƚŚĞ
ƌĞƐĞĂƌĐŚĂŐĞŶĚĂĂŶĚƐƚŝŵƵůĂƚŝŶŐƚŚĞŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ͕ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶ͕ĂŶĚĚŝƐƐĞŵŝŶĂƚŝŽŶŽĨǀĂůƵĂďůĞ
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘ΗdŚŝƐŝƐĂŶĂĚĚŝƚŝŽŶƚŽĨŝǀĞĨƵŶĐƚŝŽŶƐƚŚĂƚŝŶǀŽůǀĞƉƌŽǀŝĚŝŶŐůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͕ƐĞƚƚŝŶŐŶŽƌŵƐ
ĂŶĚƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͕ĂƌƚŝĐƵůĂƚŝŶŐĞǀŝĚĞŶĐĞͲďĂƐĞĚƉŽůŝĐǇŽƉƚŝŽŶƐ͕ƉƌŽǀŝĚŝŶŐƚĞĐŚŶŝĐĂůƐƵƉƉŽƌƚĂŶĚ
ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐƚŚĞŚĞĂůƚŚƐŝƚƵĂƚŝŽŶ͘dŚĞƐĞĨƵŶĐƚŝŽŶƐƌĞƋƵŝƌĞƐƚƌŽŶŐƌĞƐĞĂƌĐŚŬŶŽǁůĞĚŐĞĂŶĚĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ
ĂŵŽŶŐƚŚĞƐƚĂĨĨŽĨƚŚĞtŽƌůĚ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͘dŚŝƐŝƐďĞĐĂƵƐĞƚŚĞtŽƌůĚ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ
ƌĞĐŽŐŶŝǌĞƐƚŚĂƚƌĞƐĞĂƌĐŚŝƐĐĞŶƚƌĂůƚŽƉƌŽŐƌĞƐƐŝŶŐůŽďĂůŚĞĂůƚŚĂŶĚƚŚĞŶĞĞĚƚŽŝĚĞŶƚŝĨǇǁĂǇƐŝŶ
ǁŚŝĐŚƚŚĞŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶĐĂŶǁŽƌŬǁŝƚŚŵĞŵďĞƌƐƚĂƚĞƐĂŶĚƉĂƌƚŶĞƌƐƚŽŚĂƌŶĞƐƐƐĐŝĞŶĐĞ͕ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕
ĂŶĚďƌŽĂĚĞƌŬŶŽǁůĞĚŐĞŝŶŽƌĚĞƌƚŽƉƌŽĚƵĐĞƌĞƐĞĂƌĐŚĞǀŝĚĞŶĐĞĂŶĚƚŽŽůƐĨŽƌŝŵƉƌŽǀŝŶŐŚĞĂůƚŚ
ŽƵƚĐŽŵĞƐ;t,K͕ϮϬϭϮͿ͘

dŚĞtŽƌůĚ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶĂůƐŽůĞĂĚƐŝŶƚŚĞŚĂƌŵŽŶŝǌĂƚŝŽŶ͕ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ͕ƌĞǀŝĞǁ͕ĂŶĚĂŶĂůǇƐŝƐŽĨ
ĚĂƚĂŽŶŝŬĂǀŝƌƵƐĂŶĚƉƌŝŽƌŝƚŝƐĞĚƚŚĞĨŽůůŽǁŝŶŐĨŝǀĞƌĞůĞǀĂŶƚƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƌĞƐĞĂƌĐŚĂƌĞĂƐ͗
x ƐƚĂďůŝƐŚĐĂƵƐĂůŝƚǇďĞƚǁĞĞŶŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶĂŶĚŶĞƵƌŽůŽŐŝĐĂůĚŝƐŽƌĚĞƌƐ;ŝŶƚŚĞĨĞƚƵƐ͕
ŶĞŽŶĂƚĞƐ͕ŝŶĨĂŶƚƐ͕ĂŶĚĂĚƵůƚƐͿ͗ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŽĨĂĐĂƵƐĂůŝƚǇĨƌĂŵĞǁŽƌŬĂŶĚĂƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐ
ƌĞǀŝĞǁ͘
x dŚĞƌŝƐŬŽĨĂĚǀĞƌƐĞŽƵƚĐŽŵĞƐŽĨƉƌĞŐŶĂŶĐǇŝŶǁŽŵĞŶŝŶĨĞĐƚĞĚǁŝƚŚŝŬĂǀŝƌƵƐĂŶĚĨŽůůŽǁͲƵƉ
ŽĨďĂďŝĞƐĂŶĚŝŶĨĂŶƚƐ͗ĞƐƚĂďůŝƐŚĂĐŽŚŽƌƚŽĨƉƌĞŐŶĂŶƚǁŽŵĞŶ͘
x ǆƉůŽƌĞƐĞǆƵĂůƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐ͗ĞƐƚĂďůŝƐŚĂĐŽŚŽƌƚŽĨŵĞŶĂŶĚǁŽŵĞŶĂŶĚƌĞŐƵůĂƌůǇ
ƚĞƐƚďŽĚǇĨůƵŝĚƐĨŽƌƚŚĞƉƌĞƐĞŶĐĞŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐ͘
x sĞĐƚŽƌĐŽŶƚƌŽůƌĞƐĞĂƌĐŚ͗ĞǀĂůƵĂƚĞŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐďĂƐĞĚŽŶĐŽŵŵƵŶŝƚǇĂŶĚƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞŽĨƚŚĞ
ǀĞĐƚŽƌƐ͕ĚĞǀĞůŽƉƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞƐǇƐƚĞŵ͘
x WƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƐǇƐƚĞŵƌĞƐĞĂƌĐŚ͗ĞǀĂůƵĂƚĞƚŚĞƉƌĞƉĂƌĞĚŶĞƐƐŽĨŚĞĂůƚŚƐǇƐƚĞŵƚŽŵĂŶĂŐĞ
ďĂďŝĞƐǁŝƚŚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚĂƐƐŝƐƚƚŚĞŝƌĨĂŵŝůŝĞƐ͕ƚŽŵĂŶĂŐĞƉĂƚŝĞŶƚƐǁŝƚŚ'^͖ƚŽĞǀĂůƵĂƚĞ
ƚŚĞĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇŽĨĐŽŶƚƌĂĐĞƉƚŝŽŶŝŶŚĞĂůƚŚƐĞƌǀŝĐĞƐƚŽƌĞƐƉŽŶĚƚŽƚŚĞĚĞŵĂŶĚĂŶĚĂƐƐĞƐƐ
ĂďŽƌƚŝŽŶƐĞƌǀŝĐĞƐ;t,K͕ϮϬϭϲͿ͘
ϰϮ


ǇƚŚĞĨŝǀĞƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƌĞƐĞĂƌĐŚƉƌŝŽƌŝƚǇĂƌĞĂƐ͕t,K;ϮϬϭϲͿĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ^ƚƌĂƚĞŐŝĐZĞƐƉŽŶƐĞ
&ƌĂŵĞǁŽƌŬĂŶĚ:ŽŝŶƚKƉĞƌĂƚŝŽŶĂůZĞƐƉŽŶƐĞWůĂŶǁŝƚŚĂĐůĞĂƌŽďũĞĐƚŝǀĞƚŽĨĂƐƚͲƚƌĂĐŬƌĞƐĞĂƌĐŚĂŶĚ
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŽĨŶĞǁƉƌŽĚƵĐƚƐŝŶĐůƵĚŝŶŐĚŝĂŐŶŽƐƚŝĐƐ͕ǀĂĐĐŝŶĞƐ͕ĂŶĚƚŚĞƌĂƉĞƵƚŝĐƐ͘dŽĂĐŚŝĞǀĞƚŚŝƐ
ŽďũĞĐƚŝǀĞ͕ƚŚĞĨŽůůŽǁŝŶŐĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐŶĞĞĚƚŽďĞĐĂƌƌŝĞĚŽƵƚ͗
x /ĚĞŶƚŝĨǇƌĞƐĞĂƌĐŚŐĂƉƐ͘
x ^ƵƉƉŽƌƚƚŚĞĐŽŶĚƵĐƚŽĨƌĞƐĞĂƌĐŚƌĞůĂƚĞĚƚŽŝŬĂǀŝƌƵƐĚŝĂŐŶŽƐƚŝĐƐ͕ƚŚĞƌĂƉĞƵƚŝĐƐ͕ǀĂĐĐŝŶĞƐĂŶĚ
ŶŽǀĞůǀĞĐƚŽƌĐŽŶƚƌŽůĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ
x ŽŶǀĞŶĞƌĞƐĞĂƌĐŚĂĐƚŽƌƐĂŶĚƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͘
x ŽŽƌĚŝŶĂƚĞŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶŽĨƉƌŽĚƵĐƚƐĂĨƚĞƌĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚĂŶĚĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ͘
x ŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐƵƉƉŽƌƚŝǀĞƌĞƐĞĂƌĐŚĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐŝŶĐůƵĚŝŶŐƌĞŐƵůĂƚŽƌǇƐƵƉƉŽƌƚĂŶĚĚĂƚĂƐŚĂƌŝŶŐ
ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ;t,K͕ϮϬϭϲͿ͘
^ŽŵĞƐĐŚŽůĂƌƐĂĚĚĞĚƚŚĂƚ͕ĂůƚŚŽƵŐŚŵŽďŝůŝǌĂƚŝŽŶŽĨĞĐŽŶŽŵŝĐĂŶĚŵĞĚŝĐĂůƌĞƐŽƵƌĐĞƐŝƐŽŶͲŐŽŝŶŐ͕ƚŚĞ
ĨƵůůďƵƌĚĞŶŽĨƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐŽƵƚďƌĞĂŬŚĂƐŶŽƚǇĞƚƚŽďĞĨĞůƚďǇƚŚĞŐůŽďĂůĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘dŚĞǇĨƵƌƚŚĞƌ
ĂƌŐƵĞĚƚŚĂƚĂůƚŚŽƵŐŚŝƚŝƐĚŝĨĨŝĐƵůƚƚŽƉƌĞĚŝĐƚƚŚĞƚƌĂũĞĐƚŽƌǇŽĨŐůŽďĂůŝŬĂǀŝƌƵƐƐƉƌĞĂĚ͕ƉƌĞǀŝŽƵƐ
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐǁŝƚŚĚĞŶŐƵĞĂŶĚĐŚŝŬƵŶŐƵŶǇĂǀŝƌƵƐĞƐƉŽŝŶƚƚŽǁĂƌĚĂĐůŽƐĞůŝŶŬďĞƚǁĞĞŶŐůŽďĂůŝǌĂƚŝŽŶ͕
ƵƌďĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͕ĂŶĚƚŚĞďĞŚĂǀŝŽƵƌŽĨĞŵĞƌŐŝŶŐǀŝƌƵƐĞƐŝŶƚŽĚĂǇ͛ƐǁŽƌůĚ͘dŚĞǇ͕ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚƚŚĂƚĂŶǇĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐƚŽƐƵĐŚĂƉŽƚĞŶƚŝĂůŐůŽďĂůŚĞĂůƚŚƐĞĐƵƌŝƚǇƚŚƌĞĂƚƐŚŽƵůĚďĞ
ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ͕ƉƌŽĂĐƚŝǀĞ͕ĂŶĚƐŚŽƵůĚŝŶǀŽůǀĞĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ͕ŵƵůƚŝͲƉƌŽŶŐĞĚ͕ŵƵůƚŝůĂƚĞƌĂůĐŽůůĂďŽƌĂƚŝǀĞ
ĞĨĨŽƌƚƐƚŚĂƚĂĐƚŝǀĞůǇĞŶŐĂŐĞůŽĐĂů͕ƌĞŐŝŽŶĂů͕ŶĂƚŝŽŶĂů͕ĂŶĚŐůŽďĂůĂŐĞŶĐŝĞƐĂŶĚƌĞƐŽƵƌĐĞƉŽŽůƐ͘dŚĞƌĞŝƐ
ŶŽĚŽƵďƚƚŚĂƚŝŬĂǀŝƌƵƐŚĂƐĞŵĞƌŐĞĚĂƐĂŐůŽďĂůƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƚŚƌĞĂƚŽǀĞƌƚŚĞůĂƐƚĚĞĐĂĚĞĂŶĚĂƐ
ƐƵĐŚƚŚĞƵůƚŝŵĂƚĞŐŽĂůŽĨƚŚĞǁŽƌůĚ͕ƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚĐŽŵŵƵŶŝƚǇƐŚŽƵůĚďĞƚŚĞĐŽŶƚĂŝŶŵĞŶƚĂŶĚƚŚĞ
ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚĞůŝŵŝŶĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞǀŝƌƵƐĂƐĂŐůŽďĂůŚĞĂůƚŚƐĞĐƵƌŝƚǇƚŚƌĞĂƚ;^ŝŬŬĂĞƚĂů͕͘;ϮϬϭϲͿ͘dŚƵƐ͕ƚŚĞ
ƵƐĞŽĨƌĞƐĞĂƌĐŚĞǀŝĚĞŶĐĞŝƐĐƌƵĐŝĂůŝĨƚŚĞĨŝŐŚƚĂŐĂŝŶƐƚŐůŽďĂůŚĞĂůƚŚƐĞĐƵƌŝƚǇƚŚƌĞĂƚƉŽƐĞďǇƚŚĞŝŬĂ
ǀŝƌƵƐŝƐƚŽďĞǁŽŶ͘

hƐĞŽĨƌĞƐĞĂƌĐŚĞǀŝĚĞŶĐĞƚŽŝŶĨŽƌŵĞĚŝŬĂǀŝƌƵƐƌĞůĂƚĞĚƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƉŽůŝĐŝĞƐĂŶĚƉƌĂĐƚŝĐĞƐ

ƐƌĞƐĞĂƌĐŚĂŶĚĞǀŝĚĞŶĐĞĂƌĞƚŚĞĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶĨŽƌƐŽƵŶĚŚĞĂůƚŚƉŽůŝĐŝĞƐ͕t,KƌĞƉŽƌƚĞĚƚŚĂƚĂůů
ŵĞŵďĞƌƐƚĂƚĞƐĂƌĞŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇƉůĂĐŝŶŐĚĞŵĂŶĚƐŽŶƌĞƐĞĂƌĐŚƚŽƉƌŽǀŝĚĞŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐĨŽƌƌĞƐŽůǀŝŶŐ
ĐƵƌƌĞŶƚĂŶĚĞŵĞƌŐŝŶŐŚĞĂůƚŚƉƌŽďůĞŵƐ;t,K͕ϮϬϭϮ͕t,K͕ϮϬϭϳͿ͘DŽƌĞƐŽ͕ƚŚĞŐůŽďĂůĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ
ŝƐĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĞĚďǇĐŽŵƉĞƚŝŶŐĚĞŵĂŶĚƐĨŽƌůŝŵŝƚĞĚƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘dŚƵƐ͕ƚŽĂŵĞůŝŽƌĂƚĞŽƌĞůŝŵŝŶĂƚĞƚŚĞ
ŐůŽďĂůŚĞĂůƚŚƐĞĐƵƌŝƚǇƚŚƌĞĂƚƉŽƐĞĚďǇƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐ͕ŝƚŝƐŝŵƉĞƌĂƚŝǀĞƚŚĂƚŚĞĂůƚŚƉŽůŝĐŝĞƐĂŶĚ
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƉƌĂĐƚŝĐĞƐĂƌĞŝŶĨŽƌŵĞĚďǇƚŚĞďĞƐƚƌĞƐĞĂƌĐŚĞǀŝĚĞŶĐĞ͘tĂƚƚƐ;ϮϬϭϳͿĐŝƚŝŶŐŽŶĞŽĨƚŚĞ
ǁŽƌůĚ͛ƐůĞĂĚŝŶŐǀŝƌŽůŽŐŝƐƚƐ͖ƌĞƉŽƌƚĞĚŝŶƚŚĞh<'ƵĂƌĚŝĂŶEĞǁƐƉĂƉĞƌƐƚŚĂƚƚŚĞƌĞǁĂƐ͞ĂƐƚƌŽŶŐ
ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇƚŚĂƚƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐĐŽƵůĚďĞŝŶǀŽůǀĞĚŝŶƚŚĞŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĐĂƐĞƐŝŶƌĂǌŝůďƵƚƚŚŝƐŶĞĞĚƐƚŽďĞ
ƐƚƵĚŝĞĚ͘Ηƌ͘ĂǀŝĚDŽƌĞŶƐŽĨƚŚĞEĂƚŝŽŶĂů/ŶƐƚŝƚƵƚĞŽĨůůĞƌŐǇĂŶĚ/ŶĨĞĐƚŝŽƵƐŝƐĞĂƐĞƐĂƚƚŚĞh^
EĂƚŝŽŶĂů/ŶƐƚŝƚƵƚĞƐŽĨ,ĞĂůƚŚǁĂƐĂůƐŽƋƵŽƚĞĚĂƐƐĂǇŝŶŐƚŚĂƚƚŚĞƉĞƐƚŝĐŝĚĞŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐŝƐΗƉůĂƵƐŝďůĞ͕Η
ďƵƚƋƵŝƚĞƌŝŐŚƚůǇĐĂůůĞĚĨŽƌŵŽƌĞƐĐŝĞŶƚŝĨŝĐĞǀŝĚĞŶĐĞ;ZŽďŝŶƐŽŶ͕ϮϬϭϲͿ͘ĐĐŽƌĚŝŶŐƚŽĂůǀĞƚ͕ĞƚĂů͕͘
;ϮϬϭϲͿ͕ƚŚĞƌĞŝƐĂŶĞĞĚĨŽƌĨƵƌƚŚĞƌƐƚƵĚŝĞƐƚŽĐƌĞĂƚĞĂĐůĞĂƌƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐŽĨƚŚĞŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐŽĨ
ŝŵŵƵŶĞƉĂƚŚŽŐĞŶŝĐƚŚĂƚůĞĂĚƚŽĐŽŶŐĞŶŝƚĂůŵĂůĨŽƌŵĂƚŝŽŶĚƵĞƚŽŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͘dŚĞƐĞǀŝĞǁƐĂƌĞ
ĂůůŝŶƌĞĐŽŐŶŝƚŝŽŶƚŚĂƚƌĞƐĞĂƌĐŚĞǀŝĚĞŶĐĞŝƐĐĞŶƚƌĂůƚŽƉƌŽŐƌĞƐƐŝŶƚŚĞŐůŽďĂůĨŝŐŚƚĂŐĂŝŶƐƚƚŚĞŝŬĂ
ǀŝƌƵƐĞƉŝĚĞŵŝĐ͘

dŚĞƌĞĐŽŐŶŝƚŝŽŶŽĨƌĞƐĞĂƌĐŚĞǀŝĚĞŶĐĞŝŶƚŚĞŐůŽďĂůĨŝŐŚƚĂŐĂŝŶƐƚƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ
ŶŽƚǁŝƚŚƐƚĂŶĚŝŶŐ͕ŽŶĞƐƚƵĚǇĨŽƵŶĚƚŚĂƚƚŚĞƌĞŝƐǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚĞǀŝĚĞŶĐĞŽĨĨĂŝůƵƌĞƚŽĂƉƉůǇŚĞĂůƚŚ
ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐƚŚĂƚŚĂǀĞďĞĞŶĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚƚŽďĞĐŽƐƚĞĨĨĞĐƚŝǀĞďǇŚŝŐŚͲƋƵĂůŝƚǇƌĞƐĞĂƌĐŚĞǀŝĚĞŶĐĞ͖
ƚŚŝƐĨĂŝůƵƌĞĂĨĨĞĐƚƐďŽƚŚŚŝŐŚͲŝŶĐŽŵĞĂŶĚůŽǁͲŝŶĐŽŵĞĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘>ŽǁͲŝŶĐŽŵĞĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕ŝŶƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ͕
ǁĞƌĞĨŽƵŶĚƚŽďĞĨĂĐŝŶŐĂĚĚŝƚŝŽŶĂůĐŚĂůůĞŶŐĞƐŝŶƚĞƌŵŽĨƵƐŝŶŐƌĞƐĞĂƌĐŚĞǀŝĚĞŶĐĞ͕ǁŚŝĐŚŝŶĐůƵĚĞƚŚĞ
ǁĞĂŬŶĞƐƐŽĨƚŚĞŝƌŚĞĂůƚŚƐǇƐƚĞŵƐ͕ƚŚĞůĂĐŬŽĨƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƌĞŐƵůĂƚŝŽŶĂŶĚĂůĂĐŬŽĨĂĐĐĞƐƐƚŽƋƵĂůŝƚǇ
ƌĞƐĞĂƌĐŚĞǀŝĚĞŶĐĞ͘dŚƵƐ͕ƐŽŵĞƐĐŚŽůĂƌƐƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐŽĨŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐĂŶĚ
ϰϯ

ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐƚŚĂƚĐĂŶƉƌŽŵŽƚĞŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐďĞƚǁĞĞŶƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ͕ƉŽůŝĐǇͲŵĂŬĞƌƐĂŶĚŽƚŚĞƌ
ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐǁŚŽĐĂŶŝŶĨůƵĞŶĐĞƚŚĞƵƉƚĂŬĞŽĨƌĞƐĞĂƌĐŚĨŝŶĚŝŶŐƐ;,ĂŝŶĞƐ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϬϰͿ͘

dŚĞĂŝŵŽĨĞǀŝĚĞŶĐĞͲŝŶĨŽƌŵĞĚƉŽůŝĐǇĂŶĚƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƉƌĂĐƚŝĐĞŝƐƚŽƉƌŽŵŽƚĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͕
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͕ĂŶĚĂĚǀŽĐĂĐǇĂƌŽƵŶĚƚŚĞŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕ŬŶŽǁůĞĚŐĞŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚĂŶĚŬŶŽǁůĞĚŐĞ
ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶĐŚĂůůĞŶŐĞƐƚŚĂƚǁŽƵůĚĂůůŽǁĐŽƵŶƚƌŝĞƐƚŽ͗
x ĚĞǀĞůŽƉŶĂƚŝŽŶĂůƉŽůŝĐǇĂŶĚƉƌĂĐƚŝĐĞŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͕ĂŶĚ
x ƵƐĞƚŚĞƐĞŐƵŝĚĞůŝŶĞƐƚŽƐƵƉƉŽƌƚŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐŝŶƉŽůŝĐǇĂŶĚƉƌĂĐƚŝĐĞĂƚƚŚĞůŽĐĂůůĞǀĞůĂŶĚ
ƚŚĞĨƌŽŶƚůŝŶĞŽĨŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ;,/&͕ϮϬϭϳͿ
tŽƌůĚ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ;t,KͿŝŶƌĞĐŽŐŶŝƚŝŽŶŽĨƚŚĞďĞŶĞĨŝƚƐŽĨƌĞƐĞĂƌĐŚĞǀŝĚĞŶĐĞĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ
ŵĞŵďĞƌƐƚĂƚĞƐƚŽĚĞǀĞůŽƉĂƐƚƌĂƚĞŐǇŽŶŚĞĂůƚŚƉŽůŝĐǇĂŶĚƐǇƐƚĞŵƐƌĞƐĞĂƌĐŚƚŚĂƚĂĚǀŽĐĂƚĞƐĨŽƌ
ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇĞŵďĞĚĚŝŶŐƌĞƐĞĂƌĐŚŝŶƚŽƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ;,ĂŝŶĞƐ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϬϰͿ͘

dŚĞƌĞŝƐŶŽĚŽƵďƚƚŚĂƚƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƉŽůŝĐǇŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶďǇŵĞŵďĞƌƐƚĂƚĞƐĐĂŶĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ
ĞŶŽƌŵŽƵƐůǇƚŽƚŚĞĨŝŐŚƚĂŐĂŝŶƐƚƚŚĞƐƉƌĞĂĚŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐĞƉŝĚĞŵŝĐ͘dŚŝƐŝƐďĞĐĂƵƐĞ͕ĂƚĂŐůŽďĂů
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇůĞǀĞů͕ƚŚĞƌĞŝƐĂůƌĞĂĚǇĂĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƚŽƌĞĚƵĐŝŶŐŚĞĂůƚŚŝŶĞƋƵĂůŝƚŝĞƐǁŽƌůĚǁŝĚĞ͘&Žƌ
ĞǆĂŵƉůĞ͕DĞŵďĞƌ^ƚĂƚĞƐƐŝŐŶĞĚƵƉƚŽƚŚĞϲϱƚŚtŽƌůĚ,ĞĂůƚŚƐƐĞŵďůǇĨŽƌƚŚĞƌĞĚƵĐƚŝŽŶŚĞĂůƚŚ
ŝŶĞƋƵŝƚŝĞƐƚŚƌŽƵŐŚĂĐƚŝŽŶŽŶƚŚĞƐŽĐŝĂůĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶƚƐŽĨŚĞĂůƚŚ;ϮϬϭϭͿ͘t,K;ϮϬϭϱͿĚĞƐĐƌŝďĞƐŚĞĂůƚŚ
ŝŶĞƋƵĂůŝƚǇĂƐƚŚĞĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐŝŶŚĞĂůƚŚƐƚĂƚƵƐ͕ŽƌƚŚĞĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐŝŶƚŚĞĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶŽĨŚĞĂůƚŚ
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶƚƐ͕ďĞƚǁĞĞŶĚŝĨĨĞƌĞŶƚŐƌŽƵƉƐŝŶĂŶǇƐŽĐŝĞƚǇ͘,ĞĂůƚŚŝŶĞƋƵĂůŝƚŝĞƐ͕ĂĐĐŽƌĚŝŶŐƚŽDĂƌŵŽƚ
ĂŶĚůůĞŶ;ϮϬϭϰͿĂƌĞƚŚŽƐĞĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐŝŶŚĞĂůƚŚƚŚĂƚĂƌĞƐƚŝůůƉƌĞǀĂůĞŶƚĞǀĞŶƚŚŽƵŐŚƚŚĞǇĂƌĞ
ƌĞĂůŝƐƚŝĐĂůůǇĂǀŽŝĚĂďůĞ͕ǁŚŝĐŚŝƐƵŶĨĂŝƌ͘dŚŝƐǀŝĞǁŝƐŝŶůŝŶĞǁŝƚŚƚŚĞǀŝĞǁŽĨt,K;ϮϬϬϴͿ^ŽĐŝĂů
ĞƚĞƌŵŝŶĂŶƚƐŽĨ,ĞĂůƚŚƌĞƉŽƌƚƚŚĂƚĚĞƐĐƌŝďĞƐŝůůŚĞĂůƚŚĂƐƚŚĞŽƵƚĐŽŵĞŽĨƵŶĨĂŝƌĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶŽĨ
ŚĞĂůƚŚĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶƚƐƐƵĐŚĂƐŝŶĐŽŵĞ͕ƉŽǁĞƌ͕ŐŽŽĚƐĂŶĚƐĞƌǀŝĐĞƐ͕ĂĐĐĞƐƐƚŽŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ͕ůĞŝƐƵƌĞ͕
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͕ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚĂŶĚŽƚŚĞƌĨĂĐƚŽƌƐ͕ĂůůŽĨǁŚŝĐŚƉƌŽŵŽƚĞŐŽŽĚŚĞĂůƚŚ͘ƐŶŽƚĞĚĞĂƌůŝĞƌ͕ŚĞĂůƚŚ
ĞǆƉĞƌƚƐŝŶďŽƚŚƌĂǌŝůŝĂŶĂŶĚƌŐĞŶƚŝŶĞĂƌŐƵĞĚƚŚĂƚƉŽǀĞƌƚǇŝƐĂŬĞǇĨĂĐƚŽƌƚŚĂƚŝƐŝŐŶŽƌĞĚŝŶŝŬĂ
ǀŝƌƵƐƌĞůĂƚĞĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŶĂƌƌĂƚŝǀĞĂŶĚĂĐĐƵƐĞĚƚŚĞŝƌƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐŽĨĚĞůŝďĞƌĂƚĞůǇ
ĐŽŶĐĞĂůŝŶŐƚŚĞƐŽĐŝĂůĂŶĚĞĐŽŶŽŵŝĐĨĂĐƚŽƌƐŝŶƚŚĞŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͛ƐŶĂƌƌĂƚŝǀĞ;ZŽďŝŶƐŽŶ͕ϮϬϭϲͿ͘dŚƵƐ͕
ĂŶǇĂƚƚĞŵƉƚƚŽƚĂĐŬůĞŚĞĂůƚŚŝŶĞƋƵŝƚǇƐŚŽƵůĚďĞďĂƐĞĚŽŶĚĞĂůŝŶŐǁŝƚŚƚŚĞǁŝĚĞƌĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶƚƐŽĨ
ŚĞĂůƚŚ͘KŶƚŚĞŽƚŚĞƌŚĂŶĚ͕ƚŽƚĂĐŬůĞŚĞĂůƚŚŝŶĞƋƵĂůŝƚŝĞƐ͕ŝƚŝƐĞƐƐĞŶƚŝĂůƚŽĚĞĂůǁŝƚŚŝŶĞƋƵŝƚŝĞƐŝŶƚŚĞ
ǁĂǇƚŚĂƚƐŽĐŝĞƚǇŝƐŽƌŐĂŶŝƐĞĚĂƚƚŚĞŶĂƚŝŽŶĂůůĞǀĞů;t,K͕ϮϬϬϴͿ͘

ƚƚŚĞŐůŽďĂůůĞǀĞů͕YƵŝŶŶĂŶĚ<ƵŵĂƌ;ϮϬϭϰͿĂƌŐƵĞĚƚŚĂƚŝŶĨĞĐƚŝŽƵƐĚŝƐĞĂƐĞŽƵƚďƌĞĂŬƐĐĂŶƐƉƌĞĂĚ
ƋƵŝĐŬůǇĂĐƌŽƐƐƚŚĞǁŽƌůĚƚŚƌŽƵŐŚƚƌĂǀĞůĂŶĚƚŚĂƚƉŽǀĞƌƚǇ͕ŝŶĞƋƵĂůŝƚǇ͘dŚĞǇĨƵƌƚŚĞƌĂƌŐƵĞĚƚŚĂƚƐŽĐŝĂů
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶƚƐŽĨŚĞĂůƚŚĐƌĞĂƚĞĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐĨŽƌƚŚĞƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŽĨŝŶĨĞĐƚŝŽƵƐĚŝƐĞĂƐĞƐĐŽŵƉŽƵŶĚĞĚďǇ
ƚŚĞĞǆŝƐƚĞŶĐĞŽĨŚĞĂůƚŚŝŶĞƋƵĂůŝƚŝĞƐ͕ǁŚŝĐŚĐĂŶĨƵƌƚŚĞƌĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƚŽƵŶĞƋƵĂůďƵƌĚĞŶƐŽĨŵŽƌďŝĚŝƚǇ
ĂŶĚŵŽƌƚĂůŝƚǇ͘YƵŝŶŶĂŶĚ<ƵŵĂƌĂĚĚĞĚƚŚĂƚƐƚƵĚŝĞƐŽĨŝŶĨůƵĞŶǌĂƉĂŶĚĞŵŝĐƉůĂŶƐĂĐƌŽƐƐŵƵůƚŝƉůĞ
ĐŽƵŶƚƌŝĞƐĨŝŶĚůŝƚƚůĞƚŽŶŽƌĞĐŽŐŶŝƚŝŽŶŽĨŚĞĂůƚŚŝŶĞƋƵĂůŝƚŝĞƐŽƌĂƚƚĞŵƉƚƐƚŽĞŶŐĂŐĞĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞĚ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚŽĞǆƉůŝĐŝƚůǇĂĚĚƌĞƐƐƚŚĞĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂůŝŵƉĂĐƚŽĨĂƉĂŶĚĞŵŝĐŽŶƚŚĞŵ͘ƐDĂƌŵŽƚ;ϮϬϭϬͿ
ƉŽƐƚƵůĂƚĞĚ͕ƚŽŝŵƉƌŽǀĞŚĞĂůƚŚĨŽƌĂůůĂŶĚĚĞĐƌĞĂƐĞƵŶĨĂŝƌĂŶĚƵŶũƵƐƚŝŶĞƋƵĂůŝƚŝĞƐŝŶŚĞĂůƚŚ͕ĂĐƚŝŽŶ
ŵƵƐƚďĞƚĂŬĞŶĂĐƌŽƐƐƚŚĞƐŽĐŝĂůŐƌĂĚŝĞŶƚ͘ĞŶƚƌĂůƚŽƚŚŝƐŝƐƚŚĞĂĐŬŶŽǁůĞĚŐŵĞŶƚƚŚĂƚǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇƚŽ
ĚŝƐĞĂƐĞŽƌŝůůͲŚĞĂůƚŚƐƚĂƌƚƐďĞĨŽƌĞďŝƌƚŚĂŶĚĂĐĐƌƵĞƐŽǀĞƌĂůŝĨĞƚŝŵĞ͘dŚƵƐ͕ZLWKRXWH[SOLFLWDWWHQWLRQWR
H[LVWLQJKHDOWKLQHTXDOLWLHVDQGXQGHUO\LQJVRFLDOGHWHUPLQDQWVRIKHDOWKWKHŐůŽďĂůĨŝŐŚƚĂŐĂŝŶƐƚƚŚĞ
ŝŬĂǀŝƌƵƐĞƉŝĚĞŵŝĐLVXQOLNHO\WRVXFFHHGLQLWVJRDOVDQGREMHFWLYHV

^ŽŵĞƐĐŚŽůĂƌƐŚĂǀĞĐĂůůĞĚĨŽƌĂŶƵƌŐĞŶƚŶĞĞĚĨŽƌĞǀŝĚĞŶĐĞƚŽŝŶĨŽƌŵƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƉŽůŝĐǇĚĞĐŝƐŝŽŶ
ŵĂŬŝŶŐƚŽƌĞĚƵĐĞŚĞĂůƚŚŝŶĞƋƵĂůŝƚŝĞƐ͘dŚĞƐĐŚŽůĂƌƐĂƌŐƵĞĚƚŚĂƚƚŚĞƵƐĞŽĨƌĞƐĞĂƌĐŚĞǀŝĚĞŶĐĞƚŽ
ƵŶĚĞƌƉŝŶƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƉŽůŝĐǇŝƐƐƚƌŽŶŐůǇƉƌŽŵŽƚĞĚ͕ďƵƚŝƚƐŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶŚĂƐŶŽƚďĞĞŶ
ƐƚƌĂŝŐŚƚĨŽƌǁĂƌĚ͘dŚĞǇ͕ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚƚŚĂƚƚŽĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇŝŵƉůĞŵĞŶƚƌĞƐĞĂƌĐŚĞǀŝĚĞŶĐĞͲ
ŝŶĨŽƌŵĞĚƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƉŽůŝĐǇ͕ĂĐƚŝŽŶƐĂƌĞƌĞƋƵŝƌĞĚ͗
x dŽĞŶĐŽƵƌĂŐĞƚǁŽͲǁĂǇĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐĂŶĚĚĞĐŝƐŝŽŶŵĂŬĞƌƐ͘
ϰϰ

x dŚĞĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚǁŝƚŚŝŶǁŚŝĐŚĚĞĐŝƐŝŽŶŵĂŬĞƌƐǁŽƌŬ͕ƌĞŐĂƌĚŝŶŐƐƚƌƵĐƚƵƌĞĂŶĚƌĞǁĂƌĚƐ͕
ƐŚŽƵůĚďĞĂĚĂƉƚĞĚƚŽĞŶĐŽƵƌĂŐĞƚŚĞƵƐĞŽĨƌĞƐĞĂƌĐŚĞǀŝĚĞŶĐĞ͘
x dŚĞĚĞĐŝƐŝŽŶŵĂŬĞƌƐƐŚŽƵůĚďĞƚƌĂŝŶĞĚƚŽďĞĂďůĞƚŽŝŶĐƌĞĂƐĞƚŚĞŝƌĂďŝůŝƚǇƚŽĂĐĐĞƐƐĂŶĚ
ŝŶƚĞƌƉƌĞƚƌĞƐĞĂƌĐŚŽƵƚƉƵƚƐ͘
x dŚĞƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐƐŚŽƵůĚďĞƚƌĂŝŶĞĚƚŽďĞĂďůĞƚŽŝŶĐƌĞĂƐĞƚŚĞŝƌĂďŝůŝƚǇƚŽƉƌŽĚƵĐĞĞǀŝĚĞŶĐĞ
ƚŚĂƚǁŝůůďĞŽĨƵƐĞƚŽƉŽůŝĐǇŵĂŬĞƌƐĂŶĚƚŽƉƌĞƐĞŶƚƚŚĞŵĂŝŶĨŝŶĚŝŶŐƐĂŶĚƚŽĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ
ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƚĞƚŚĞŵƚŽƚŚĞƌĞůĞǀĂŶƚĂƵĚŝĞŶĐĞ;KƌƚŽŶ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϭϭͿ͘

^ŽŵĞƐĐŚŽůĂƌƐĂƚƚƌŝďƵƚĞĚƚŚĞůŽǁƵƉƚĂŬĞŽĨƌĞƐĞĂƌĐŚĞǀŝĚĞŶĐĞƚŽŝŶĨŽƌŵƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ͕
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇŝŶůŽǁͲŝŶĐŽŵĞĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕ƚŽůŽǁƉƌŝŽƌŝƚǇĂĐĐŽƌĚĞĚƚŽŚĞĂůƚŚĂŶĚƐǇƐƚĞŵƐƌĞƐĞĂƌĐŚ͘dŚĞ
ƐĐŚŽůĂƌƐĂƌŐƵĞĚƚŚĂƚŵĂŶǇƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐŝŶǀŽůǀĞĚŝŶŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐĚŽŶŽƚ
ĂƉƉĞĂƌƚŽƉĞƌĐĞŝǀĞŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚŝŶƌŝŐŽƌŽƵƐĞǀĂůƵĂƚŝŽŶƚŽďĞĂƉƌŝŽƌŝƚǇ͗ƚŚĞǇďĞůŝĞǀĞƚŚĂƚƚŚĞǇŬŶŽǁ
ǁŚĂƚƐŚŽƵůĚďĞĚŽŶĞ͕ĂŶĚƚŚĞŝƌŵĂŝŶƉƌŝŽƌŝƚǇŝƐƚŽƉƵƚƚŚĞŝƌďĞůŝĞĨƐŝŶƚŽƉƌĂĐƚŝĐĞ͘/ŶĚŽŝŶŐƐŽƚŚĞ
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇƚŽŐĞŶĞƌĂƚĞƌŽďƵƐƚĞǀŝĚĞŶĐĞĂďŽƵƚŚŽǁƚŽĐŚĂŶŐĞƉŽůŝĐǇĂŶĚƉƌĂĐƚŝĐĞĂƌĞůŽƐƚ͘dŚƵƐ͕
ĨĂĐŝůŝƚĂƚŝŶŐŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐďĞƚǁĞĞŶƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐĂŶĚƉŽůŝĐǇͲŵĂŬĞƌƐŵĂǇŝŶĐƌĞĂƐĞƚŚĞƵƉƚĂŬĞŽĨƌĞƐĞĂƌĐŚ
ĨŝŶĚŝŶŐƐĂŶĚůĞĂĚƚŽĞǀŝĚĞŶĐĞͲďĂƐĞĚŚĞĂůƚŚƉŽůŝĐŝĞƐĂŶĚƉƌĂĐƚŝĐĞƐ͘dŚĞĨŽůůŽǁŝŶŐƐĞǀĞŶŬĞǇƉƌŽĐĞƐƐĞƐ
ĚƵƌŝŶŐǁŚŝĐŚŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐďĞƚǁĞĞŶƌĞƐĞĂƌĐŚĂŶĚƉŽůŝĐǇƐŚŽƵůĚďĞĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͗
x ƐĞƚƚŝŶŐƉƌŝŽƌŝƚŝĞƐĨŽƌĂŶĚĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶŝŶŐŽĨƌĞƐĞĂƌĐŚ
x ĐĂƌƌǇŝŶŐŽƵƚƚŚĞƌĞƐĞĂƌĐŚ
x ƐǇŶƚŚĞƐŝǌŝŶŐƚŚĞĞǀŝĚĞŶĐĞ
x ƐĞƚƚŝŶŐƉŽůŝĐǇĂŐĞŶĚĂƐ
x ĨŽƌŵƵůĂƚŝŶŐƉŽůŝĐŝĞƐ
x ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐƉŽůŝĐŝĞƐ
x ĞǀĂůƵĂƚŝŶŐƚŚĞŝŵƉĂĐƚŽĨƉŽůŝĐŝĞƐ;,ĂŝŶĞƐ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϬϰͿ͘

dŚĞt,KŝŬĂ^ƚƌĂƚĞŐŝĐZĞƐƉŽŶƐĞWůĂŶ;ϮϬϭϲͿĞŵƉŚĂƐŝǌĞĚƚŚĞŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞŽĨŐĞŶĞƌĂƚŝŶŐĚĂƚĂĂŶĚ
ĞǀŝĚĞŶĐĞŶĞĞĚĞĚƚŽƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚĂŶĚĐŽŵŵƵŶŝƚǇŐƵŝĚĂŶĐĞĂŶĚŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐƚŽƉƌĞǀĞŶƚ͕
ĚĞƚĞĐƚĂŶĚĐŽŶƚƌŽůŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶĂŶĚŵĂŶĂŐĞŝƚƐĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ůĂĐŬ;ϮϬϬϭͿƐŽƵŶĚƐĂ
ŶŽƚĞŽĨǁĂƌŶŝŶŐďǇĂĚĚŝŶŐƚŚĂƚǁŚŝůĞƚŚĞƌĞŵĂǇďĞĞǆƚĞŶƐŝǀĞƌĞƐĞĂƌĐŚŽŶƚŚĞĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐŽĨ
ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ͕ƚŚĞƌĞŝƐŽĨƚĞŶůĞƐƐĞǀŝĚĞŶĐĞŽŶƚŚĞŝƌĐŽƐƚĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ͕ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ͕
ĐƵůƚƵƌĂůĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞŶĞƐƐĂŶĚĞĨĨĞĐƚƐŽŶŚĞĂůƚŚŝŶĞƋƵĂůŝƚŝĞƐ͕ĂůůŽĨǁŚŝĐŚĂƌĞŝŵƉŽƌƚĂŶƚĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶƐ
ĨŽƌƉŽůŝĐǇͲŵĂŬŝŶŐ͘ůĂĐŬ;ϮϬϬϭͿǁĂƌŶŝŶŐŶŽƚǁŝƚŚƐƚĂŶĚŝŶŐ͕ƐŝŶĐĞƚŚĞƌĞŝƐƚŚĞƉŽƚĞŶƚŝĂůĨŽƌŚĞĂůƚŚ
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐŐĂŝŶƐ͕ǁŚŝĐŚƌĞƐƵůƚƐĨƌŽŵƚŚĞƵƚŝůŝǌĂƚŝŽŶŽĨƌĞƐĞĂƌĐŚĞǀŝĚĞŶĐĞƚŽŝŶĨŽƌŵƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚ
ƉŽůŝĐŝĞƐ͕ĨŝŶĚŝŶŐĐŽƐƚͲĞĨĨĞĐƚŝǀĞǁĂǇƐŽĨƉƌŽŵŽƚŝŶŐƚŚĞƵƉƚĂŬĞŽĨƌĞƐĞĂƌĐŚĞǀŝĚĞŶĐĞͲŝŶĨŽƌŵĞĚ
ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐƐŚŽƵůĚďĞĂƉƌŝŽƌŝƚǇĨŽƌƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ͕ƉƌĂĐƚŝƚŝŽŶĞƌƐĂŶĚƉŽůŝĐǇŵĂŬĞƌƐĂůŝŬĞ;,ĂŝŶĞƐ͕ĞƚĂů͕
ϮϬϬϰͿ͘

ůƐŽ͕ĂƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐƌĞǀŝĞǁŽŶƚŚĞƵƐĞŽĨƌĞƐĞĂƌĐŚĞǀŝĚĞŶĐĞƚŽŝŶĨŽƌŵƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƉŽůŝĐŝĞƐĂŶĚ
ƉƌĂĐƚŝĐĞĨŽƵŶĚƚŚĂƚŝƚŝƐƚŚĞŵŽƐƚĚŝƌĞĐƚŵĞĂŶƐŽĨŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶǁŝƚŚƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƉƌĂĐƚŝƚŝŽŶĞƌƐĂŶĚ
ƉŽůŝĐǇŵĂŬĞƌƐĂŶĚŵŽƐƚŝŶĨůƵĞŶƚŝĂůĨĂĐŝůŝƚĂƚŽƌŽĨƌĞƐĞĂƌĐŚƵƉƚĂŬĞĨŽƌƉŽůŝĐǇ;/ŶŶǀĂĞƌ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϬϮͿ͘
^ǇƐƚĞŵĂƚŝĐŵĞƚŚŽĚƐĨŽƌĂƉƉƌĂŝƐŝŶŐĂŶĚĐŽůůĂƚŝŶŐĞǀŝĚĞŶĐĞŚĂǀĞďĞĞŶĚĞǀĞůŽƉĞĚŝŶƌĞĐĞŶƚĚĞĐĂĚĞƐŝŶ
ƌĞƐƉŽŶƐĞƚŽĐĂůůƐĨŽƌĞǀŝĚĞŶĐĞƚŽƐƵƉƉŽƌƚƉƵďůŝĐƉŽůŝĐǇĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͘dŚĞŽƌŝŐŝŶŽĨƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐƌĞǀŝĞǁŽĨ
ĞǀŝĚĞŶĐĞĐŽƵůĚďĞƚƌĂĐĞĚƚŽƚŚĞůĂƚĞϭϵϳϬƐĂŶĚĞĂƌůǇϭϵϴϬƐǁŚĞŶĂŐƌŽƵƉŽĨŚĞĂůƚŚƐĞƌǀŝĐĞ
ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐŝŶKǆĨŽƌĚƉƌĞƉĂƌĞĚƚŚĞŐƌŽƵŶĚĨŽƌĞǀŝĚĞŶĐĞͲďĂƐĞĚŵĞĚŝĐŝŶĞďǇďĞŐŝŶŶŝŶŐĂƉƌŽŐƌĂŵŵĞ
ŽĨƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐƌĞǀŝĞǁƐŽŶƚŚĞĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐŽĨŚĞĂůƚŚĐĂƌĞŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐĐƵůŵŝŶĂƚĞĚŝŶƚŚĞŽĐŚƌĂŶĞ
ŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ͘ŽĐŚƌĂŶĞŽƉĞŶĞĚŝƚƐĐĞŶƚƌĞŝŶKǆĨŽƌĚŝŶϭϵϵϮĂŶĚŚĂƐƐŝŶĐĞďĞĐŽŵĞĂŶŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů
ŶĞƚǁŽƌŬŽĨƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ͕ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ͕ƉƌĂĐƚŝƚŝŽŶĞƌƐĂŶĚƵƐĞƌƐĐŽŵŵŝƚƚĞĚƚŽƚŚĞƉƌŝŶĐŝƉůĞƐŽĨŵĂŶĂŐŝŶŐ
ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞŬŶŽǁůĞĚŐĞŝŶƐƵĐŚĂǁĂǇƚŚĂƚŝƚŝƐƋƵĂůŝƚǇĂƐƐƵƌĞĚ͕ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ͕ĂŶĚĐƵŵƵůĂƚŝǀĞ;WW/͕
ϮϬϭϳͿ͘dŚĞƵƐĞŽĨƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐƌĞǀŝĞǁŵĞƚŚŽĚƐĨŽƌĂƉƉƌĂŝƐŝŶŐĂŶĚĐŽůůĂƚŝŶŐĞǀŝĚĞŶĐĞƚŽƐƵƉƉŽƌƚƉƵďůŝĐ
ŚĞĂůƚŚƉŽůŝĐǇĂŶĚƉƌĂĐƚŝĐĞĚĞĐŝƐŝŽŶŝƐǁŝĚĞůǇƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ͘^ŽŵĞƐĐŚŽůĂƌƐŚĂǀĞƐƚƌĞƐƐĞĚƚŚĞŶĞĞĚĨŽƌ
ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐƌĞǀŝĞǁƐǁŝƚŚĨƌĞƋƵĞŶƚƵƉĚĂƚŝŶŐĂŶĚŽƉĞŶĚŝƐƐĞŵŝŶĂƚŝŽŶĨŽƌƚŚĞĂƉƉƌĂŝƐĂůŽĨƚŚĞĞǀŝĚĞŶĐĞ
ϰϱ

ĂďŽƵƚŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶĂŶĚĨŽƌƚŚĞŶĞǆƚƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƚŚƌĞĂƚƐƚŚĂƚǁŝůůĞŵĞƌŐĞ;<ƌĂƵĞƌ͕ĞƚĂů͕͘
ϮϬϭϳͿ͘

&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕ƚŚĞŐŽĂůŽĨ;ϮϬϭϲͿǀĞĐƚŽƌĐŽŶƚƌŽůͬŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶŝŶƉƌŝŽƌŝƚǇĂƌĞĂƐŽƌƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĂƚ
ƌŝƐŬŚĂƐďĞĞŶƚŽƐƵƉƉƌĞƐƐŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŝĨůŽĐĂůĐĂƐĞƐŽƌĂŶŽƵƚďƌĞĂŬŝƐĚĞƚĞĐƚĞĚ͘dŚĞ
ĨŽůůŽǁŝŶŐĂĐƚŝŽŶƐĂƌĞƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚĨŽƌ^ƚĂƚĞ͕dƌŝďĂů͕>ŽĐĂů͕ĂŶĚdĞƌƌŝƚŽƌŝĂů,ĞĂůƚŚKĨĨŝĐŝĂůƐƚŽƚĂŬĞŝŶ
ĨŽƌŵƵůĂƚŝŶŐƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƉŽůŝĐŝĞƐĂŶĚƉƌĂĐƚŝĐĞƐ͗
x ƐƚĂďůŝƐŚĂĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶŶĞƚǁŽƌŬǁŝƚŚǀĞĐƚŽƌĐŽŶƚƌŽůͬƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞƉĂƌƚŶĞƌƐ͘
x ĞǀĞůŽƉĂŶĚŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƉůĂŶƚŽĞƐƚĂďůŝƐŚŽƌĞŶŚĂŶĐĞůŽĐĂůǀĞĐƚŽƌƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞĂŶĚĐŽŶƚƌŽů͕
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇŝŶũƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶƐǁŚĞƌĞĞĚĞƐĂĞŐǇƉƚŝĂŶĚĞĚĞƐĂůďŽƉŝĐƚƵƐĂƌĞĞŶĚĞŵŝĐ͘
x /ĚĞŶƚŝĨǇ͕ĂŶĚƚƌĂŝŶŝĨŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͕ƉĂƌƚŶĞƌƐƚŽĨŝůůŐĂƉƐŝŶǀĞĐƚŽƌĐŽŶƚƌŽůĐŽǀĞƌĂŐĞŝŶƚŚĞĞǀĞŶƚ
ůŽĐĂůŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐďĞĐŽŵĞŝŶĨĞĐƚĞĚǁŝƚŚŝŬĂǀŝƌƵƐ͘
x ĚƵĐĂƚĞĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐŽŶŚŽǁƚŽƌĞĚƵĐĞǀĞĐƚŽƌƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚŚƌŽƵŐŚƐŽƵƌĐĞƌĞĚƵĐƚŝŽŶ͘
x ĚƵĐĂƚĞĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐŽŶŚŽǁƚŽƉƌŽƚĞĐƚƚŚĞŵƐĞůǀĞƐƵƐŝŶŐƉĞƌƐŽŶĂůƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶĂŶĚƉƌŝŵĂƌǇ
ŵŽƐƋƵŝƚŽƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶŵĞƚŚŽĚƐ͘
x WƌŽǀŝĚĞǀĞĐƚŽƌŐƵŝĚĂŶĐĞĂŶĚǀĞĐƚŽƌĐŽŶƚƌŽůƐĞƌǀŝĐĞƐƚŽƉƌĞŐŶĂŶƚǁŽŵĞŶŝŶŚŝŐŚͲƌŝƐŬĂƌĞĂƐ͘

ƐǇŶƚŚĞƐŝƐŽĨƉƵďůŝƐŚĞĚůŝƚĞƌĂƚƵƌĞǁŝƚŚĂĨŽĐƵƐŽŶƚŚĞĞǀŝĚĞŶĐĞƚŚĂƚǁŽƵůĚŚĞůƉĚĞƚĞƌŵŝŶĞƚŚĞ
ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐŽĨƚŚĞƐĞƉƌŽƉŽƐĞĚǀĞĐƚŽƌĐŽŶƚƌŽůŵĞĂƐƵƌĞƐŝƐĞƐƐĞŶƚŝĂů͘&ŽƌĞǆĂŵƉůĞ͕ĂŵĞƚĂͲƌĞǀŝĞǁ
ĂŝŵĞĚĂƚĂƐƐĞƐƐŝŶŐƚŚĞĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐŽĨĂŶǇĞĚĞƐĐŽŶƚƌŽůŵĞĂƐƵƌĞĂƐĂŵĞĂŶƐŽĨƚĂĐŬůŝŶŐƚŚĞƉƵďůŝĐ
ŚĞĂůƚŚƚŚƌĞĂƚƐƉŽƐĞĚďǇƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐĨŽƵŶĚƚŚĂƚƚŚĞƌĞŝƐƌĞŶĞǁĞĚŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶĞĨĨĞĐƚŝǀĞŵĞĂƐƵƌĞƐƚŽ
ĐŽŶƚƌŽůŝŬĂĂŶĚĚĞŶŐƵĞǀĞĐƚŽƌƐ͘dŚĞƌĞǀŝĞǁĞƌĂĚĚĞĚƚŚĂƚĂƐǇŶƚŚĞƐŝƐŽĨƉƵďůŝƐŚĞĚůŝƚĞƌĂƚƵƌĞǁŝƚŚĂ
ĨŽĐƵƐŽŶƚŚĞƋƵĂůŝƚǇŽĨĞǀŝĚĞŶĐĞŝƐǁĂƌƌĂŶƚĞĚƚŽĚĞƚĞƌŵŝŶĞƚŚĞĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐŽĨĂŶǇǀĞĐƚŽƌĐŽŶƚƌŽů
ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘dŚĞƌĞǀŝĞǁĂƵƚŚŽƌƐĂƌŐƵĞĚƚŚĂƚǀĂƌŝŽƵƐƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐĨŽƌƚŚĞĐŽŶƚƌŽůŽĨŵŽƐƋƵŝƚŽͲďŽƌŶĞ
ĚŝƐĞĂƐĞƐĞǆŝƐƚĂŶĚŚĂǀĞďĞĞŶƵƐĞĚĨŽƌĚĞĐĂĚĞƐ͘dŚĞǇĂĚĚĞĚƚŚĞĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐŽĨƚŚĞǀĞĐƚŽƌĐŽŶƚƌŽů
ŵĞĂƐƵƌĞƐŚĂĚďĞĞŶĞǀĂůƵĂƚĞĚŝŶƐĞǀĞƌĂůƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐƌĞǀŝĞǁƐ͕ďƵƚƚŚĞŝƌĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐǁĞƌĞ
ĐŽŶƚƌĂĚŝĐƚŝŶŐ͘dŚĞƌĞǀŝĞǁĞƌƐĨƵƌƚŚĞƌĂƌŐƵĞĚƚŚĂƚƚŚĞĐƵƌƌĞŶƚŝŬĂǀŝƌƵƐŽƵƚďƌĞĂŬŝŶƚŚĞŵĞƌŝĐĂƐ
ƌĞŶĞǁĞĚƚŚĞŐůŽďĂůŚĞĂůƚŚĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͛ƐŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶƚŚĞĐŽŶƚƌŽůŽĨĞĚĞƐƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚĚŝƐĞĂƐĞƐĂŶĚ
ĐĂůůĞĚĨŽƌĞǀŝĚĞŶĐĞƚŚƌŽƵŐŚĂƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐƌĞǀŝĞǁƚŚĂƚǁŽƵůĚŚĞůƉĚĞƚĞƌŵŝŶĞƚŚĞĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐŽĨƐƵĐŚ
ĐŽŶƚƌŽůŵĞĂƐƵƌĞƐ;ŽƵǌŝĚ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϭϲͿ͘

ŶŽƚŚĞƌƌĞǀŝĞǁƐƚƵĚǇƉƵďůŝƐŚĞĚŝŶƚŚĞEĞǁŶŐůĂŶĚ:ŽƵƌŶĂůŽĨDĞĚŝĐŝŶĞĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚƚŚĂƚ
ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇŽĨƌĞƐĞĂƌĐŚĞǀŝĚĞŶĐĞŚĞůƉĞĚƚŽƉƌŽŐƌĞƐƐƚŚĞƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƌĞƐƉŽŶƐĞƚŽƚŚĞŽƵƚďƌĞĂŬŽĨ
ŝŬĂǀŝƌƵƐĚŝƐĞĂƐĞŝŶƚŚĞĨŽůůŽǁŝŶŐĂƌĞĂƐ͗
x ƚŚĞĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶŽĨŚĞĂůƚŚŵĞƐƐĂŐĞƐĂďŽƵƚƚŚĞŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞŽĨŵŽƐƋƵŝƚŽͲďŝƚĞƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ͖
x ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐďǇƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐŝŶƐŽŵĞŽĨƚŚĞŵŽƐƚƐĞǀĞƌĞůǇĂĨĨĞĐƚĞĚ
ĐŽƵŶƚƌŝĞƐƚŽĚĞůĂǇƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͖
x ĂŶĚĂĚǀŝƐĞƚŚĂƚƉƌĞŐŶĂŶƚǁŽŵĞŶĂǀŽŝĚƚƌĂǀĞůƚŽĂƌĞĂƐǁŝƚŚĂĐƚŝǀĞŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ
;ZĂƐŵƵƐƐĞŶĞƚĂů͕͘ϮϬϭϲͿ͘

ZĂƐŵƵƐƐĞŶĞƚĂů͕͘;ϮϬϭϲͿĂĚǀŽĐĂƚĞĚĨŽƌƚŚĞƵƐĞŽĨƌĞƐĞĂƌĐŚĞǀŝĚĞŶĐĞƚŽĂĚǀĂŶĐĞƚŚĞĐŽƵƌƐĞŽĨƉƵďůŝĐ
ŚĞĂůƚŚďƵƚĂƌŐƵĞĚƚŚĂƚƚŚĞƌĞŝƐƐŽŵĞŽĐĐĂƐŝŽŶǁŚĞƌĞŐŽŽĚĞǀŝĚĞŶĐĞŝƐƚŽƚĂůůǇŝŐŶŽƌĞĚ͘&ŽƌĞǆĂŵƉůĞ͕
ďǇƚŚĞĞǀŝĚĞŶĐĞĨƌŽŵƚŚĞůŝƚĞƌĂƚƵƌĞƌĞǀŝĞǁĞĚĨŽƌƚŚŝƐďŽŽŬ͖ŝƚĐĂŵĞƚŽůŝŐŚƚƚŚĂƚŝŬĂǀŝƌƵƐŵĂǇŶŽƚďĞ
ƌĞŐĂƌĚĞĚĂƐƚŚĞŽŶůǇĐĂƵƐĂƚŝǀĞĂŐĞŶƚŝŶĐĂƐĞƐŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝŶƌĂǌŝů͕ĂƉĞsĞƌĚĞĂŶĚĞůƐĞǁŚĞƌĞ͘
ĞƐƉŝƚĞƚŚĞĞǀŝĚĞŶĐĞƚŚĂƚĂďŽƵŶĚƐŝŶůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͕ƚŚĞh^EĂƚŝŽŶĂů/ŶƐƚŝƚƵƚĞƐŽĨ,ĞĂůƚŚ;E/,ͿƌĞĐĞŶƚůǇ
ĂŶŶŽƵŶĐĞĚƚŚĂƚŝƚůĂƵŶĐŚĞĚĂĐůŝŶŝĐĂůƚƌŝĂůŽĨĂŶĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůŝŬĂǀŝƌƵƐǀĂĐĐŝŶĞ;h^,ĞĂůƚŚEĞǁƐ͕
ϮϬϭϲͿ͘/ŶĂƐĞƉĂƌĂƚĞƐƚƵĚǇ͕ĂŶŽƚŚĞƌƚĞĂŵŽĨƐĐŝĞŶƚŝƐƚƐĂƚtĂƐŚŝŶŐƚŽŶhŶŝǀĞƌƐŝƚǇ^ĐŚŽŽůŽĨDĞĚŝĐŝŶĞ
ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚĂŚƵŵĂŶĂŶƚŝďŽĚǇƚŚĂƚƉƌĞǀĞŶƚƐƚŚĞĨĞƚƵƐĨƌŽŵďĞĐŽŵŝŶŐŝŶĨĞĐƚĞĚǁŝƚŚŝŬĂŝŶƉƌĞŐŶĂŶƚ
ŵŝĐĞ͘dŚĞĂŶƚŝďŽĚǇĂůƐŽƉƌĞǀĞŶƚĞĚĚĂŵĂŐĞƚŽƚŚĞƉůĂĐĞŶƚĂĂŶĚƉƌĞǀĞŶƚĞĚĂĚƵůƚŵŝĐĞĨƌŽŵŐĞƚƚŝŶŐ
ŝŬĂŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐ͘dŚĞƌĞƐĞĂƌĐŚǁĂƐŝŶŵŝĐĞ͕ƐŽŝƚĐĂŶŶŽƚĚŝƌĞĐƚůǇƚƌĂŶƐůĂƚĞƚŽŚƵŵĂŶƐ͕ďƵƚŝƚĚŽĞƐ
ƐƵŐŐĞƐƚƚŚĂƚĂǀĂĐĐŝŶĞĂŐĂŝŶƐƚŝŬĂĐŽƵůĚƐƉƵƌƉƌŽƚĞĐƚŝǀĞĂŶƚŝďŽĚŝĞƐƚŚĂƚŶŽƚŽŶůǇƉƌĞǀĞŶƚƉĞŽƉůĞ
ĨƌŽŵŐĞƚƚŝŶŐƚŚĞǀŝƌƵƐďƵƚĐŽƵůĚƉƌŽƚĞĐƚĂƉƌĞŐŶĂŶƚǁŽŵĂŶΖƐĨĞƚƵƐ;ŚĂŶĚĂƌŝ͕ϮϬϭϲͿ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ƚŚĞƐĞ
ϰϲ

ƐƚƵĚŝĞƐĂƌĞŝŐŶŽƌŝŶŐƚŚĞĞŵĞƌŐŝŶŐĞǀŝĚĞŶĐĞĂŶĚƌƵƐŚŝŶŐƚŽĚĞǀĞůŽƉĞĂǀĂĐĐŝŶĞďĞĨŽƌĞƚŚĞƌĞŝƐ
ĐŽŶĐůƵƐŝǀĞƉƌŽŽĨƚŚĂƚŝŬĂǀŝƌƵƐĐĂƵƐĞƐŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇůĞĂĚŝŶŐďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚƐ͘dŚĞƌĞŝƐĂůƐŽĐůĞĂƌ
ĞǀŝĚĞŶĐĞƚŚĂƚĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůǀĂĐĐŝŶĞƐŚĂǀĞƌĞĂůŚĞĂůƚŚƌŝƐŬƐ͕ǁŚŝĐŚĂƌĞŽĨƚĞŶĚŽǁŶƉůĂǇĞĚŝŶƚŚĞǁĂŬĞ
ŽĨƉĞƌĐĞŝǀĞĚŐůŽďĂůΗĞŵĞƌŐĞŶĐŝĞƐΗŽĨĂƉĂƚŚŽŐĞŶƐƵĐŚĂƐŝŬĂǀŝƌƵƐ;h^,ĞĂůƚŚEĞǁƐ͕ϮϬϭϲͿ͘

dŚĞtŽƌůĚ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶŝƐďĞƚƚĞƌƉůĂĐĞĚƚŽŝĚĞŶƚŝĨǇĐƌŝƚŝĐĂůĂƌĞĂƐŽĨƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƌĞƐĞĂƌĐŚ͖
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶĂŶĚĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶŽĨŐůŽďĂůĨŝŐŚƚĂŐĂŝŶƐƚƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐĞƉŝĚĞŵŝĐ͘dŚƵƐ͕ƚŚŝƐĐŚĂƉƚĞƌ
ĞǆƉůŽƌĞĚt,KΖƐŝŬĂsŝƌƵƐZĞƐĞĂƌĐŚŐĞŶĚĂ͕ǁŚŝĐŚƐĞƚƐŽƵƚƚŽƐƵƉƉŽƌƚƚŚĞŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶŽĨĞǀŝĚĞŶĐĞ
ŶĞĞĚĞĚƚŽƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶĞƐƐĞŶƚŝĂůƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƉŽůŝĐŝĞƐ͖ĂĐƚŝŽŶƐƚŽƉƌĞǀĞŶƚ͖ůŝŵŝƚƚŚĞŝŵƉĂĐƚŽĨŝŬĂ
ǀŝƌƵƐĂŶĚŝƚƐĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͘ůƐŽ͕ĂƐƌĞƐĞĂƌĐŚĂŶĚĞǀŝĚĞŶĐĞĂƌĞƚŚĞĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶƐĨŽƌƐŽƵŶĚŚĞĂůƚŚ
ƉŽůŝĐŝĞƐ͕ƚŚĞĐŚĂƉƚĞƌĞǆƉůŽƌĞĚƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐƌĞǀŝĞǁŽĨĞǀŝĚĞŶĐĞĂŶĚƚŚĞƵƐĞŽĨƌĞƐĞĂƌĐŚĞǀŝĚĞŶĐĞƚŽ
ŝŶĨŽƌŵŝŬĂǀŝƌƵƐƌĞůĂƚĞĚƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƉŽůŝĐŝĞƐĂŶĚƉƌĂĐƚŝĐĞƐ͘dŚĞƵƐĞŽĨƌĞƐĞĂƌĐŚĞǀŝĚĞŶĐĞƚŽ
ƵŶĚĞƌƉŝŶƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƉŽůŝĐǇŝƐƐƚƌŽŶŐůǇĂĚǀŽĐĂƚĞĚďǇďŽƚŚĂŶĚt,K͘^ŽŵĞƐĐŚŽůĂƌƐŽŶƚŚĞ
ŚĂŶĚĞǆƉƌĞƐƐĞĚƚŚĞǀŝĞǁƚŚĂƚƚŚĞƌĞŝƐĂƉƌĞƐƐŝŶŐŶĞĞĚĨŽƌƌĞƐĞĂƌĐŚĞǀŝĚĞŶĐĞƚŽƵŶĚĞƌƉŝŶƉƵďůŝĐ
ŚĞĂůƚŚĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͕ǁŚŝĐŚƐŚŽƵůĚŶŽƚŝŐŶŽƌĞƚŚĞĐŽŵƉůĞǆĞĨĨĞĐƚƐŽŶŚĞĂůƚŚŝŶĞƋƵĂůŝƚŝĞƐďƵƚůĂŵĞŶƚĞĚ
ŽǀĞƌƚŚĞůŝŵŝƚĞĚŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞĞǀŝĚĞŶĐĞŝŶĨŽƌŵƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͘

>ĂƐƚůǇ͕ƚŚĞŚŝƐƚŽƌǇŽĨƉƵďůŝĐ,ĞĂůƚŚĐŽƵůĚďĞƚƌĂĐĞĚƚŽϭϴϰϴǁŚĞŶƚŚĞƐĞĐƌĞƚĂƌǇŽĨƚŚĞWŽŽƌ>Ăǁ
ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͖ĚǁŝŶŚĂĚǁŝĐŬƉƌŽĚƵĐĞĚĂƌĞƉŽƌƚ͕ǁŚŝĐŚŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚƚŚĞŽƵƚďƌĞĂŬŽĨƚŚĞƐĞĐŽŶĚ
ĐŚŽůĞƌĂĞƉŝĚĞŵŝĐŝŶϭϴϰϴ͘dŚĞĚŝƐĞĂƐĞŽƵƚďƌĞĂŬǁĂƐƚŚĞŵĂŝŶŝŶĨůƵĞŶĐĞĨŽƌƚŚĞWƵďůŝĐ,ĞĂůƚŚĐƚ
ϭϴϰϴƚŽďĞŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚĐƵůŵŝŶĂƚŝŶŐŝŶƚŚĞŵŽĚĞƌŶƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚŵŽǀĞŵĞŶƚ͘tŝƚŚZŽďĞƌƚ<ŽĐŚ
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐƐƵƉƉŽƌƚŝŶƌĞŐĂƌĚƐƚŽƚŚĞŐĞƌŵƚŚĞŽƌǇĂŶĚŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐƚŚĞďĂĐƚĞƌŝĂƚŚĂƚĐĂƵƐĞĚĚŝƐĞĂƐĞƐ
ƐƵĐŚĂƐƚƵďĞƌĐƵůŽƐŝƐŝŶϭϴϴϮĂŶĚĐŚŽůĞƌĂŝŶϭϴϴϰƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶǁĂƐŵĂĚĞŝŶƚĂŬŝŶŐƚŚĞŶĞĐĞƐƐĂƌǇƐƚĞƉƐ
ŝŶŽƌĚĞƌƚŽĚĞǀĞůŽƉƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚǁŚŝůƐƚĂĐŬŶŽǁůĞĚŐŝŶŐƚŚĞƐƚƵĚǇŽĨĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇĂŶĚŵŝĐƌŽďŝŽůŽŐǇ
ŝŶƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚĂŶĚŝƚƐŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞŝŶƚŚĞŵŽǀĞƚŽǁĂƌĚƐƚŚĞƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƉŽůŝĐŝĞƐďĞŝŶŐ
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ;DŽƌůĞǇ͕ϮϬϬϳͿ͘^ŝŶĐĞƚŚĞŽƵƚďƌĞĂŬŝŶƌĂǌŝůŝŶϮϬϭϱ͕ŝŬĂǀŝƌƵƐŚĂƐďĞĞŶĂŵĂũŽƌ
ƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚŝƐƐƵĞƚŚĂƚŝƐĂĨĨĞĐƚŝŶŐƚŚĞŐůŽďĂůĐŽŵŵƵŶŝƚǇĂŶĚĚĞŵĂŶĚƐĞĨĨĞĐƚŝǀĞƉƵďůŝĐ,ĞĂůƚŚƉŽůŝĐǇ
ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐƚŽĐŽŵďĂƚƚŚĞŐůŽďĂůƚŚƌĞĂƚƉŽƐĞĚďǇƚŚĞĚŝƐĞĂƐĞ͘dŚƵƐ͕ƚŚĞĨŽůůŽǁŝŶŐĐŚĂƉƚĞƌĨŽĐƵƐĞƐ
ŽŶƉŽůŝĐǇŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐĂŝŵĞĚĂƚƉƌĞǀĞŶƚŝŶŐ͕ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚĂŶĚǀĂĐĐŝŶĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘

ŚĂƉƚĞƌϲ

WƵďůŝĐ,ĞĂůƚŚŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐƚŽƉƌĞǀĞŶƚƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐ

WƵďůŝĐŚĞĂůƚŚŝƐĚĞĨŝŶĞĚĂƐĂůůŽƌŐĂŶŝƐĞĚŵĞĂƐƵƌĞƐƚŽƉƌĞǀĞŶƚĚŝƐĞĂƐĞ͕ƉƌŽŵŽƚĞŚĞĂůƚŚĂŶĚƉƌŽůŽŶŐ
ůŝĨĞĂŵŽŶŐƚŚĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĂƐĂǁŚŽůĞ͖ǁŚĞƚŚĞƌƉƵďůŝĐŽƌƉƌŝǀĂƚĞ͘dŚĞĨŽĐƵƐŽĨƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚŝƐŽŶƚŚĞ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĂƐĂǁŚŽůĞƚŽĞŶƐƵƌĞĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐĂƌĞŵĞƚĨŽƌƉĞŽƉůĞƚŽďĞŽĨŐŽŽĚŚĞĂůƚŚ͘dŚŝƐŝƐĂĐŚŝĞǀĞĚ
ďǇĂƐƐĞƐƐŝŶŐĂŶĚŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐƚŚĞŚĞĂůƚŚŽĨŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐǁŝƚŚŝŶƚŚĞĐŽŵŵƵŶŝƚǇĂŶĚŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐƚŚĞƌŝƐŬƐ
ĂŶĚƉƌŽďůĞŵƐŝŶƉůĂĐĞƚŚĂƚĐŽƵůĚŚŝŶĚĞƌƚŚĞŵĨƌŽŵŽďƚĂŝŶŝŶŐŐŽŽĚŚĞĂůƚŚ;t,K͕ϮϬϭϲͿ͘WƵďůŝĐ
ŚĞĂůƚŚŚĂƐĂůƐŽďĞĞŶĚĞƐĐƌŝďĞĚĂƐƚŚĞƐĐŝĞŶĐĞŽĨƉƌŽƚĞĐƚŝŶŐƚŚĞƐĂĨĞƚǇŽĨƚŚĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĂŶĚŚĂƐĂ
ŐŽĂůŽĨŝŵƉƌŽǀŝŶŐƚŚĞŚĞĂůƚŚŽĨƚŚĞĐŽŵŵƵŶŝƚǇƚŚƌŽƵŐŚƌĞƐĞĂƌĐŚ͕ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂŶĚĂƐƐĞŵďůŝŶŐŶĞǁ
ƉŽůŝĐŝĞƐ͘/ƚĂůůŽǁƐƉŽůŝĐŝĞƐƚŽďĞĚĞƐŝŐŶĞĚǁŝƚŚƚŚĞŝŶƚĞŶƚŝŽŶƐƚŽŝŵƉƌŽǀĞƚŚĞŚĞĂůƚŚĂŶĚǁĞůůͲďĞŝŶŐŽĨ
ƚŚĞĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕ƉƌĞǀĞŶƚƐĚŝƐĞĂƐĞ͕ŵŝŶŝŵŝƐŝŶŐƚŚĞĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐŽĨƐƵĐŚĚŝƐĞĂƐĞƐ͕ƉƌŽůŽŶŐƚŚĞ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶΖƐůŝĨĞĂŶĚĂďŽǀĞĂůůƌĞĚƵĐĞƚŚĞŝŶĞƋƵĂůŝƚŝĞƐǁŝƚŚŝŶƚŚĞŚĞĂůƚŚĐĂƌĞĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ;KƌŵĞĞƚ
Ăů͘ϮϬϬϳͿ͘

ƐŶŽƚĞĚĞĂƌůŝĞƌ͕ŝŬĂǀŝƌƵƐďĞĐĂŵĞƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚĞŵĞƌŐĞŶĐǇŽĨŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĐŽŶĐĞƌŶŽŶ&ĞďƌƵĂƌǇϭ͕
ϮϬϭϲ;t,K͕ϮϬϭϲͿ͘dŚĞƌĞĐĞŶƚůǇĐŽŶĨŝƌŵĞĚĐĂƐĞƐŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐƌĞůĂƚĞĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝŶƚŚĞĨƌŝĐĂŶ
ŝƐůĂŶĚĐŚĂŝŶŽĨĂƉĞsĞƌĚĞŚĂƐďĞĞŶůŝŶŬĞĚƚŽĐĂƐĞƐŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇůĞĂĚŝŶŐďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚŝŶƌĂǌŝů
ĐĂůůƐĨŽƌƵƌŐĞŶƚƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƉŽůŝĐǇŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ͘ůƚŚŽƵŐŚ͕ŶĞǁĞǀŝĚĞŶĐĞŝƐƐƵŐŐĞƐƚŝŶŐƚŚĂƚƚŚĞƌĞĂƌĞ
ŽƚŚĞƌĐĂƵƐĞƐŽĨƚŚĞĂďŶŽƌŵĂůŝƚŝĞƐĨŽƵŶĚŝŶƚŚĞďĂďŝĞƐǁŝƚŚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇƐƚƵĚŝĞƐŚĂǀĞĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ
ϰϳ

ƉƌŽǀĞĚĂůŝŶŬďĞƚǁĞĞŶŝŬĂǀŝƌƵƐĂŶĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ;t,K͕ϮϬϭϲͿ͘dŚƵƐ͕ƚŚĞƐƚƌŝŬŝŶŐĞŵĞƌŐĞŶĐĞŽĨ
ĐĂƐĞƐŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐƌĞůĂƚĞĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝŶĨƌŝĐĂƉŽƐĞƐĂƚŚƌĞĂƚĨŽƌĂǁŽƌůĚǁŝĚĞŽƵƚďƌĞĂŬŽĨƚŚĞ
ŵŽƐƋƵŝƚŽͲďŽƌŶĞǀŝƌĂůƐƵƉƉŽƐĞĚůǇĐĂƵƐŝŶŐďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚƐ;tŽŶŐ͕ϮϬϭϯͿ͘Ɛt,K;ϮϬϬϲͿƉŽƐƚƵůĂƚĞĚ͕
ƚŚĞĨĂŝůƵƌĞŽĨŵĂƌŬĞƚĨŽƌĐĞƐƚŽĂĚĚƌĞƐƐĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇƚŚĞŚĞĂůƚŚŶĞĞĚƐŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƉůĂĐĞƐĂĚƵƚǇŽŶ
ĂůůŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐƚŽŝŶƚĞƌǀĞŶĞƚŽƉƌŽŵŽƚĞĂŶĚŝŵƉƌŽǀĞƚŚĞŚĞĂůƚŚŽĨƚŚĞƉŽƉƵůĂĐĞ͘dŚƵƐ͕EĂƚŝŽŶĂů
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐŚĂǀĞĂůŽƚŽĨ͞ůĞǀĞƌƐ͟ĂƚŝƚƐĚŝƐƉŽƐĂůƚŽƚƌǇƚŽŵŝƚŝŐĂƚĞĨƵƌƚŚĞƌƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŽĨƚŚĞŝŬĂ
ǀŝƌƵƐ͘&ŽƌĞǆĂŵƉůĞ͕ƚŚĞŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĐŽƵůĚƵƐĞůĂǁƐĂŶĚƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐĂŶĚŽƚŚĞƌƉŽůŝĐǇŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ
ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐĂƚĂǀĂƌŝĞƚǇŽĨůĞǀĞůƐƚŽƐĞĐƵƌĞƐĂĨĞƌŚĞĂůƚŚǇďĞŚĂǀŝŽƌĂŵŽŶŐƚŚĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ;>ĂǁƌĞŶĐĞ
ĂŶĚ'ŽƐƚŝŶ͕ϮϬϬϬͿ͘

WƵďůŝĐŚĞĂůƚŚŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐĂƌĞŽĨƚĞŶǀĞƌǇĐŽŵƉůĞǆ͕ƉƌŽŐƌĂŵŵĂƚŝĐ͕ĂŶĚĐŽŶƚĞǆƚĚĞƉĞŶĚĞŶƚĂŶĚ
ĞǀŝĚĞŶĐĞĨŽƌƚŚĞŝƌĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐŵƵƐƚďĞƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚůǇĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞƚŽĞŶĐŽŵƉĂƐƐƚŚĂƚĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ
;ZǇĐŚĞƚŶŝŬ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϬϲͿ͘/ƐƐĞů;ϮϬϭϰͿĚĞƐĐƌŝďĞƐŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶŝŶŐĞŶĞƌĂůĂƐĂƐĞƚŽĨĂĐƚŝŽŶƐǁŝƚŚĂ
ĐŽŚĞƌĞŶƚŽďũĞĐƚŝǀĞƚŽďƌŝŶŐĂďŽƵƚĐŚĂŶŐĞŽƌƉƌŽĚƵĐĞŝĚĞŶƚŝĨŝĂďůĞŽƵƚĐŽŵĞƐ͘dŚĞĂĐƚŝŽŶƐŵŝŐŚƚ
ŝŶĐůƵĚĞƉŽůŝĐǇ͕ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ͕ƐŝŶŐůĞƐƚƌĂƚĞŐǇƉƌŽũĞĐƚƐŽƌŵƵůƚŝͲĐŽŵƉŽŶĞŶƚƉƌŽŐƌĂŵƐ͘WƵďůŝĐ
ŚĞĂůƚŚŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ͕ŝŶƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ͕ŝƐŝŶƚĞŶĚĞĚƚŽƉƌŽŵŽƚĞŽƌƉƌŽƚĞĐƚƚŚĞŚĞĂůƚŚŽƌƉƌĞǀĞŶƚŝůůŚĞĂůƚŚ
ŝŶĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐŽƌƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͘,ĞĂůƚŚƉŽůŝĐǇ͕ŽŶƚŚĞŽƚŚĞƌŚĂŶĚ͕ŝƐďĞŝŶŐƌĞĨĞƌƌĞĚƚŽĂƐĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͕
ƉůĂŶƐ͕ĂŶĚĂĐƚŝŽŶƐƚŚĂƚĂƌĞƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶƚŽĂĐŚŝĞǀĞƐƉĞĐŝĨŝĐŚĞĂůƚŚĐĂƌĞŐŽĂůƐǁŝƚŚŝŶĂƐŽĐŝĞƚǇ;t,K͕
ϮϬϭϳͿ͘,ĞĂůƚŚƉŽůŝĐŝĞƐĂƌĞĞƐƐĞŶƚŝĂůĂƐƚŚĞǇƐĞƚĂŐĞŶĞƌĂůƉůĂŶŽĨĂĐƚŝŽŶƵƐĞĚƚŽŐƵŝĚĞĚĞƐŝƌĞĚ
ŽƵƚĐŽŵĞƐĂŶĚĂƌĞĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůŐƵŝĚĞůŝŶĞƚŽŚĞůƉŵĂŬĞĚĞĐŝƐŝŽŶƐ;>ĞĂĐŚǇ͕ϮϬϭϳͿ͘

/ƚŝƐŝŵƉĞƌĂƚŝǀĞƚŽĐŽŶƐŝĚĞƌƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐŝŶƚŚŝƐďŽŽŬŐŝǀĞŶƚŚĞŐůŽďĂůƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚ
ƚŚƌĞĂƚƉŽƐĞĚďǇŝŬĂǀŝƌƵƐĂŶĚŝƚƐŚĞĂůƚŚĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͘tŽŶŐ;ϮϬϭϯͿŚĂƐĂůƌĞĂĚǇǁĂƌŶĞĚƚŚĂƚƚŚĞ
ŶĂƚŝŽŶƐƚŚĂƚĂƌĞĞŶĚĞŵŝĐĨŽƌĚĞŶŐƵĞ͕ǇĞůůŽǁĨĞǀĞƌĂŶĚĐŚŝŬƵŶŐƵŶǇĂĂƌĞƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇĂƚƌŝƐŬĨŽƌŝŬĂ
ǀŝƌƵƐ͘dŚŝƐŝƐďĞĐĂƵƐĞĞĚĞƐĂĞŐǇƉƚŝĂŶĚĞĚĞƐĂůďŽƉŝĐƚƵƐĂƌĞǁĞůůͲŬŶŽǁŶǀĞĐƚŽƌƐĨŽƌĚĞŶŐƵĞ͕ǇĞůůŽǁ
ĨĞǀĞƌĂŶĚĐŚŝŬƵŶŐƵŶǇĂĂŶĚĂƌĞĂůƐŽŬŶŽǁŶƚŽƚƌĂŶƐŵŝƚŝŬĂǀŝƌƵƐ͘DĂĐŬĞŶďĂĐŚĂŶĚDĐ<ĞĞ;ϮϬϭϯͿ
ƉŽƐƚƵůĂƚĞĚƚŚĂƚƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƉŽůŝĐǇŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐĨƵŶĐƚŝŽŶŽŶƐŽŵĞĚŝĨĨĞƌĞŶƚůĞǀĞůƐƚŚĂƚĂĨĨĞĐƚ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶΖƐŚĞĂůƚŚ͘&ŽƌĞǆĂŵƉůĞ͕ƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƉŽůŝĐŝĞƐĐĂŶŝŶĨůƵĞŶĐĞƉƌŝŵĂƌǇƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶǁŚŝĐŚĂŝŵƐ
ƚŽĂǀŽŝĚƚŚĞŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞŽĨĂĚŝƐĞĂƐĞďǇƌĞĚƵĐŝŶŐĞǆƉŽƐƵƌĞƚŽŚĞĂůƚŚƌŝƐŬƐŽƌƐĞĐŽŶĚĂƌǇƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ͕
ǁŚŝĐŚĂŝŵƐƚŽĂǀŽŝĚƚŚĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŽĨĂĚŝƐĞĂƐĞƚŽĂƐǇŵƉƚŽŵĂƚŝĐƐƚĂŐĞďǇĚŝĂŐŶŽƐŝŶŐĂŶĚƚƌĞĂƚŝŶŐ
ƚŚĞĚŝƐĞĂƐĞďĞĨŽƌĞŝƚĐĂƵƐĞƐƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚŵŽƌďŝĚŝƚǇŽĨƚŚĞĚŝƐĞĂƐĞ͘/ŶůŝŶĞǁŝƚŚDĂĐŬĞŶďĂĐŚĂŶĚ
DĐ<ĞĞ͛ƐƉŽƐƚƵůĂƚŝŽŶ͕ƚŚŝƐĐŚĂƉƚĞƌĨŽĐƵƐĞƐŽŶƉƌŝŵĂƌǇƉƌĞǀĞŶƚŝǀĞŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ͖ĐĂƐĞŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ
ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐĂŶĚŝŬĂǀŝƌƵƐǀĂĐĐŝŶĞƐĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘

WƌŝŵĂƌǇƉƌĞǀĞŶƚŝǀĞŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ

dŚĞĐƵƌƌĞŶƚĞǀŝĚĞŶĐĞ͕ƚŚŽƵŐŚŶŽƚĐŽŶĐůƵƐŝǀĞ͕ƐƵŐŐĞƐƚƐƚŚĂƚƉƌĞŐŶĂŶƚǁŽŵĞŶǁŚŽĐŽŶƚƌĂĐƚƚŚĞǀŝƌƵƐ
ĚƵƌŝŶŐƉƌĞŐŶĂŶĐǇŵĂǇŚĂǀĞĂŶŝŶĐƌĞĂƐĞĚƌŝƐŬŽĨŐŝǀŝŶŐďŝƌƚŚƚŽĂďĂďǇǁŝƚŚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ;ϮϬϭϲͿ͘/Ŷ
ƚŚŝƐďŽŽŬ͕ƚŚĞŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞŽĨĐŽŶƚƌŽůůŝŶŐƚŚĞĞĚĞƐĂĞŐǇƉƚŝŵŽƐƋƵŝƚŽƉŽƉƵůĂƚŝŽŶǁŚŝůĞŶŽǀĂĐĐŝŶĞŽƌ
ĂŶƚŝǀŝƌĂůŝƐĂǀĂŝůĂďůĞŝƐŚŝŐŚůǇƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚĂƐƉĂƌƚŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐĐŽŶƚƌŽůŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƉŽůŝĐǇ͘dŚĞ
ƉĞŽƉůĞǁŚŽƐĞƚƌĂǀĞůŝƐƵŶĂǀŽŝĚĂďůĞƚŽĐŽƵŶƚƌŝĞƐǁŚĞƌĞŝŬĂǀŝƌƵƐŝƐƉƌĞǀĂůĞŶƚƐŚŽƵůĚďĞĂĚǀŝƐĞĚƚŽ
ƚĂŬĞƐĐƌƵƉƵůŽƵƐŝŶƐĞĐƚďŝƚĞĂǀŽŝĚĂŶĐĞŵĞĂƐƵƌĞƐ͕ďŽƚŚĚƵƌŝŶŐĚĂǇƚŝŵĞĂŶĚŶŝŐŚƚƚŝŵĞŚŽƵƌƐ͖
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇĚƵƌŝŶŐƚŚĞŵŝĚͲŵŽƌŶŝŶŐĂŶĚůĂƚĞĂĨƚĞƌŶŽŽŶƚŽĚƵƐŬ͕ǁŚĞŶƚŚĞĞĚĞƐĂĞŐǇƉƚŝŵŽƐƋƵŝƚŽ
ŵŽƐƋƵŝƚŽƐĂƌĞŵŽƐƚĂĐƚŝǀĞ;W,͕ϮϬϭϲ͕/ĐŚĞŬƵ͕ϮϬϭϲͿ͘dŚĞǇƐŚŽƵůĚĂůƐŽďĞĂĚǀŝƐĞĚƚŽƵƐĞŝŶƐĞĐƚ
ƌĞƉĞůůĞŶƚƚŚĂƚĐŽŶƚĂŝŶƐE͕EͲĚŝĞƚŚǇůͲŵĞƚĂͲƚŽůƵĂŵŝĚĞ;dͿŽŶĞǆƉŽƐĞĚƐŬŝŶ͘dŚĞƌĞƉĞůůĞŶƚŝƐ
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚƐĂĨĞƚŽƵƐĞĞǀĞŶŝĨƚŚĞǇĂƌĞƉƌĞŐŶĂŶƚĂŶĚĐŽƵůĚďĞĂƉƉůŝĞĚƚŽƚŚĞƐŬŝŶĂĨƚĞƌƐƵŶƐĐƌĞĞŶŝƐ
ƵƐĞĚ͘dŚĞǇƐŚŽƵůĚĂůƐŽŝŶĐůƵĚĞƐůĞĞƉŝŶŐƵŶĚĞƌĂŵŽƐƋƵŝƚŽŶĞƚĂŶĚǁĞĂƌŝŶŐůŽŽƐĞĐůŽƚŚŝŶŐƚŚĂƚĐŽǀĞƌƐ
ƚŚĞĂƌŵƐĂŶĚůĞŐƐ;E,^ŚŽŝĐĞƐ͕ϮϬϭϲͿ͘dƌĂǀĞůĞƌƐǁŝƚŚŝŵŵƵŶĞĚŝƐŽƌĚĞƌƐŽƌƐĞǀĞƌĞĐŚƌŽŶŝĐŝůůŶĞƐƐĞƐ
ĂƌĞĂĚǀŝƐĞĚƚŽĐŽŶƐƵůƚƚŚĞŝƌĚŽĐƚŽƌƐŽƌƐĞĞŬĂĚǀŝĐĞĨƌŽŵĂƚƌĂǀĞůĐůŝŶŝĐďĞĨŽƌĞƚƌĂǀĞůŝŶŐ͕ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ
ĂďŽƵƚĞĨĨĞĐƚŝǀĞƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶŵĞĂƐƵƌĞƐ͘^ŝŵŝůĂƌƉƌŽƚĞĐƚŝǀĞŵĞĂƐƵƌĞƐƐŚŽƵůĚĂƉƉůǇƚŽƐǇŵƉƚŽŵĂƚŝĐ
ƉĂƚŝĞŶƚƐƚŽƉƌĞǀĞŶƚŚƵŵĂŶͲƚŽͲŵŽƐƋƵŝƚŽͲƚŽͲŚƵŵĂŶƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ;͕ϮϬϭϲͿ͘
ϰϴ


dŚĞƉĞŽƉůĞǁŚŽĂƌĞĐŽŶĐĞƌŶĞĚĂďŽƵƚƚƌǇŝŶŐƚŽŐĞƚƉƌĞŐŶĂŶƚĂŶĚŚĂǀĞĂŚŝƐƚŽƌǇŽĨƚƌĂǀĞůƚŽƚŚĞŝŬĂ
ǀŝƌƵƐͲĂĨĨĞĐƚĞĚĐŽƵŶƚƌŝĞƐƐŚŽƵůĚďĞĂĚǀŝƐĞĚƚŽƐĞĞƚŚĞŝƌ'ĞŶĞƌĂůWƌĂĐƚŝƚŝŽŶĞƌ;'WͿŽƌŵŝĚǁŝĨĞĂŶĚ
ŵĞŶƚŝŽŶƚŚĞŝƌƚƌĂǀĞůŚŝƐƚŽƌǇĞǀĞŶŝĨƚŚĞǇĂƌĞĨĞĞůŝŶŐǁĞůů͘'ŝǀĞŶƚŚĂƚƚŚĞƌĞŝƐĐůĞĂƌĞǀŝĚĞŶĐĞŽĨĂǁĞůůͲ
ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶƚƌĂǀĞůƐĂŶĚƚŚĞĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶŽƌƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŽĨŝŶĨĞĐƚŝŽƵƐĚŝƐĞĂƐĞƐ͕
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůǁŚŽĂƌĞĐŽŶĐĞƌŶĞĚĂďŽƵƚƚƌĂǀĞůƚŽŝŬĂĂĨĨĞĐƚĞĚĂƌĞĂǁŚŝůĞƉƌĞŐŶĂŶƚƐŚŽƵůĚďĞĂĚǀŝƐĞĚƚŽ
ƐĞĞƚŚĞŝƌ'WŽƌŵŝĚǁŝĨĞĂŶĚŵĞŶƚŝŽŶƚŚĞŝƌƚƌĂǀĞůŚŝƐƚŽƌǇ͖ǁŝƚŚŝŶƚǁŽǁĞĞŬƐŽĨƌĞƚƵƌŶŝŶŐƚŽƚŚĞ
hŶŝƚĞĚ<ŝŶŐĚŽŵ͘dŚĞ'WŽƌƚŚĞŵŝĚǁŝĨĞƐŚŽƵůĚĚŝƐĐƵƐƐƚŚĞƌŝƐŬǁŝƚŚƚŚĞŵĂŶĚĂƌƌĂŶŐĞĂŶƵůƚƌĂƐŽƵŶĚ
ƐĐĂŶƚŽŵŽŶŝƚŽƌƚŚĞŐƌŽǁƚŚŽĨƚŚĞŝƌďĂďǇ͘dŚĞ'WŽƌŵŝĚǁŝĨĞŵĂǇĂůƐŽŵĂŬĞƌĞĨĞƌƌĂůƚŽĂƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ
ĨŽĞƚĂůŵĞĚŝĐŝŶĞƐĞƌǀŝĐĞĨŽƌŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐŽƌŽƌĚĞƌĨŽƌďůŽŽĚƚĞƐƚŝĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶŝƐƐƵƐƉĞĐƚĞĚ͘
ZĞĨĞƌƌĂůƐŚŽƵůĚĂůƐŽďĞŵĂĚĞƚŽĂŵĂƚĞƌŶĂůͲĨŽĞƚĂůŵĞĚŝĐŝŶĞŽƌŝŶĨĞĐƚŝŽƵƐĚŝƐĞĂƐĞƐƉĞĐŝĂůŝƐƚǁŝƚŚ
ĞǆƉĞƌƚŝƐĞŝŶƉƌĞŐŶĂŶĐǇŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘dŚŽƐĞƉƌĞŐŶĂŶƚǁŝƚŚůĂďŽƌĂƚŽƌǇĞǀŝĚĞŶĐĞŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶƐĞƌƵŵ
ŽƌĂŵŶŝŽƚŝĐĨůƵŝĚƐŚŽƵůĚŝŶĐůƵĚĞƐĞƌŝĂůƵůƚƌĂƐŽƵŶĚƐƚŽŵŽŶŝƚŽƌĨĞƚĂůĂŶĂƚŽŵǇĂŶĚŐƌŽǁƚŚĞǀĞƌǇϯʹϰ
ǁĞĞŬƐ;3HWHUVHQϮϬϭϲ͕/ĐŚĞŬƵ͕ϮϬϭϲͿ͘

dŚĞh^ĞŶƚĞƌƐĨŽƌŝƐĞĂƐĞŽŶƚƌŽůĂŶĚWƌĞǀĞŶƚŝŽŶƉŽƐŝƚŝŽŶŝƐƚŚĂƚĂůůƉƌĞŐŶĂŶƚǁŽŵĞŶƐŚŽƵůĚďĞ
ĂĚǀŝƐĞĚƚŽƌĞĨƌĂŝŶĨƌŽŵƚƌĂǀĞůŝŶŐƚŽĐŽƵŶƚƌŝĞƐĂĨĨĞĐƚĞĚďǇŝŬĂǀŝƌƵƐ͘dŚŝƐŝƐďĂƐĞĚŽŶƚŚĞŝŶĐŽŶĐůƵƐŝǀĞ
ĞǀŝĚĞŶĐĞƐƵŐŐĞƐƚŝŶŐĂůŝŶŬďĞƚǁĞĞŶŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶǁŝƚŚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚŽƚŚĞƌŶĞƵƌŽůŽŐŝĐĂů
ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ;3HWHUVHQϮϬϭϲͿ͘^ŝŵŝůĂƌůǇ͕ƚŚĞh<EĂƚŝŽŶĂů,ĞĂůƚŚ^ĞƌǀŝĐĞƐĐƵƌƌĞŶƚƉŽƐŝƚŝŽŶŝƐƚŚĂƚǁŽŵĞŶ
ǁŚŽĂƌĞƉƌĞŐŶĂŶƚŽƌƉůĂŶŶŝŶŐƚŽďĞĐŽŵĞƉƌĞŐŶĂŶƚƐŚŽƵůĚďĞĂĚǀŝƐĞĚƚŽĚŝƐĐƵƐƐƚŚĞŝƌƚƌĂǀĞůƉůĂŶƐ
ǁŝƚŚĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞŚĞĂůƚŚĐĂƌĞƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů;E,^ŚŽŝĐĞƐ͕ϮϬϭϲͿ͘ůůǁŽŵĞŶǁŚŽĂƌĞƉƌĞŐŶĂŶƚŽƌ
ƉůĂŶŶŝŶŐƚŽďĞĐŽŵĞƉƌĞŐŶĂŶƚĚƵƌŝŶŐŝŵƉĞŶĚŝŶŐƚƌĂǀĞůƚŽĂƌĞĂƐǁŚĞƌĞŝŬĂǀŝƌƵƐŝƐƉƌĞǀĂůĞŶƚƐŚŽƵůĚ
ďĞƐƚƌŽŶŐůǇĂĚǀŝƐĞĚƚŽƐĞĞŬƉƌĞͲƚƌĂǀĞůĂĚǀŝĐĞƐŽƚŚĂƚĂŶŝŶĨŽƌŵĞĚĚĞĐŝƐŝŽŶĐĂŶďĞŵĂĚĞŽŶǁŚĞƚŚĞƌ
ŽƌŶŽƚƚŽĐŚĂŶŐĞƚŚĞƚƌĂǀĞůƉůĂŶƐ͘tŽŵĞŶǁŚŽĂƌĞŶŽƚƉƌĞŐŶĂŶƚƐŚŽƵůĚďĞĂĚǀŝƐĞĚƚŽĐŽŶƐŝĚĞƌƵƐŝŶŐ
ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƚŝŽŶĚƵƌŝŶŐƚƌĂǀĞůĂŶĚĨŽƌϮϴĚĂǇƐŽŶƚŚĞŝƌƌĞƚƵƌŶƚŽĂǀŽŝĚĂŶƵŶƉůĂŶŶĞĚƉƌĞŐŶĂŶĐǇ
ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ;E,^ŚŽŝĐĞƐ͕ϮϬϭϲ͕/ĐŚĞŬƵ͕ϮϬϭϲͿ͘

DƵĐŚĂƐƐĞǆƵĂůƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶŝƐƚŚŽƵŐŚƚƚŽďĞůŽǁ͕ŝŬĂǀŝƌƵƐŚĂƐďĞĞŶŬŶŽǁŶƚŽďĞ
ƉƌĞƐĞŶƚŝŶƐĞŵĞŶƵƉƚŽƚǁŽǁĞĞŬƐĂĨƚĞƌƌĞĐŽǀĞƌǇĨƌŽŵƚŚĞǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ;h<'Žǀ͘dƌĂǀĞů,ĞĂůƚŚWƌŽ͕
ϮϬϭϲͿ͘^ĞǆƵĂůƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐƚŚƌŽƵŐŚƐĞŵĞŶŚĂƐďĞĞŶĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ͕ƚŚĞƌĞĨŽƌĞƉƌĂĐƚŝĐŝŶŐ
ƐĂĨĞƌƐĞǆ;ŝŶĐůƵĚŝŶŐƚŚĞƵƐĞŽĨĐŽŶĚŽŵƐͿŝƐƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚƉƌĞŐŶĂŶĐǇƚŽƉƌŽƚĞĐƚƚŚĞĨĞƚƵƐ
;͕ϮϬϭϲͿ͘ůƐŽ͕ƚŚĞƌŝƚŝƐŚDĞĚŝĐĂůƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ;DͿƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚƚŚĂƚŵĂůĞƉĂƌƚŶĞƌĂƌƌŝǀŝŶŐ
ĨƌŽŵŝŬĂĂĨĨĞĐƚĞĚĂƌĞĂƐŚŽƵůĚďĞĂĚǀŝƐĞĚƚŽƵƐĞĂĐŽŶĚŽŵŝĨƚŚĞŝƌĨĞŵĂůĞƉĂƌƚŶĞƌŝƐĂƚƌŝƐŬŽĨŐĞƚƚŝŶŐ
ƉƌĞŐŶĂŶƚ͕ŽƌŝƐĂůƌĞĂĚǇƉƌĞŐŶĂŶƚ͖ĨŽƌƚŚĞĨŽůůŽǁŝŶŐĚƵƌĂƚŝŽŶƐ͗
x &ŽƌϮϴĚĂǇƐĂĨƚĞƌŚŝƐƌĞƚƵƌŶĨƌŽŵĂŝŬĂǀŝƌƵƐĂĨĨĞĐƚĞĚĂƌĞĂŝĨŚĞŚĂƐŶŽƚŚĂĚĂŶǇƐǇŵƉƚŽŵƐ
ĐŽŵƉĂƚŝďůĞǁŝƚŚŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͘dŚĞϮϴĚĂǇƐƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐĂŶĞƐƚŝŵĂƚĞĚϭϰĚĂǇƐŝŶĐƵďĂƚŝŽŶ
ƉĞƌŝŽĚƉůƵƐĂŶĞƐƚŝŵĂƚĞĚϭϰĚĂǇƐƉĞƌŝŽĚŽĨǀŝƌĞŵŝĂ
x &ŽƌƐŝǆŵŽŶƚŚƐĨŽůůŽǁŝŶŐƌĞĐŽǀĞƌǇŝĨĂĐůŝŶŝĐĂůŝůůŶĞƐƐŝƐĐŽŵƉĂƚŝďůĞǁŝƚŚŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶŽƌ
ůĂďŽƌĂƚŽƌǇͲĐŽŶĨŝƌŵĞĚŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶǁĂƐƌĞƉŽƌƚĞĚ;D͕ϮϬϭϲͿ͘
hŶƚŝůƚŚĞŽďǀŝŽƵƐĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶĂŶĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝƐĞŝƚŚĞƌĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚŽƌ
ĚŝƐƉƌŽǀĞĚ͕ƚŚĞĂďŽǀĞƉƌŝŵĂƌǇƉƌĞĐĂƵƚŝŽŶŵƵƐƚďĞƚĂŬĞŶ͘ůƐŽ͕ĂŶĞĨĨĞĐƚŝǀĞĂƉƉƌŽĂĐŚƚŽƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ
ŽĨŝŶĨĞĐƚŝŽŶĂŵŽŶŐƉƌĞŐŶĂŶƚǁŽŵĞŶ͕ĂƚůĞĂƐƚŝŶĐƵƌƌĞŶƚĞŶĚĞŵŝĐƌĞŐŝŽŶƐ͕ƐŚŽƵůĚďĞŝŶŝƚŝĂƚĞĚ
;WĞƚĞƌƐĞŶ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϭϲͿ͘,ĞĂůƚŚĐĂƌĞƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐƐŚŽƵůĚďĞǀŝŐŝůĂŶƚĨŽƌĂŶǇŝŶĐƌĞĂƐĞŽĨŶĞƵƌŽůŽŐŝĐĂů
ĂŶĚĂƵƚŽŝŵŵƵŶĞƐǇŶĚƌŽŵĞƐŝŶďŽƚŚǁŽŵĞŶĂŶĚĐŚŝůĚƌĞŶŽƌĐŽŶŐĞŶŝƚĂůŵĂůĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐŝŶŶĞǁďŽƌŶ
ŝŶĨĂŶƚƐ;/ĐŚĞŬƵ͕ϮϬϭϲͿ͘

ƐŶŽƚĞĚĞĂƌůŝĞƌ͕ƉĞŽƉůĞŝŶĨĞĐƚĞĚǁŝƚŚŝŬĂǀŝƌƵƐǁŝůůŚĂǀĞŶŽƐǇŵƉƚŽŵƐŽƌĨĂůůŝůů͖ŽŶĞŝŶĨŝǀĞŽĨƚŚĞ
ƉĞŽƉůĞŝŶĨĞĐƚĞĚǁŝƚŚƚŚĞĚŝƐĞĂƐĞďĞĐŽŵĞƐǇŵƉƚŽŵĂƚŝĐ͘dŚƵƐ͕ƚŚĞƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞŽĨZdͲWZ;ƚĞƐƚͿŝƐ
ƌĞƋƵŝƌĞĚŽŶƐĞƌƵŵƐƉĞĐŝŵĞŶƐĐŽůůĞĐƚĞĚǁŝƚŚŝŶƚŚĞĨŝƌƐƚǁĞĞŬŽĨƐƵƐƉĞĐƚĞĚĐĂƐĞŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ
ĂƐĂƉƌĞĐĂƵƚŝŽŶĂƌǇŵĞĂƐƵƌĞ͘ĨƚĞƌƚŚĞŽŶƐĞƚŽĨƚŚĞǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͕/ŵŵƵŶŽŐůŽďƵůŝŶDĂŶĚ
ŶĞƵƚƌĂůŝǌŝŶŐĂŶƚŝďŽĚǇƚĞƐƚŝŶŐƐŚŽƵůĚďĞƉĞƌĨŽƌŵĞĚŽŶƐƉĞĐŝŵĞŶƐĐŽůůĞĐƚĞĚшϰĚĂǇƐ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ƚŚĞ
ŝŬĂǀŝƌƵƐ/ŐDĂŶƚŝďŽĚǇĂƐƐĂǇƐĐĂŶďĞƉŽƐŝƚŝǀĞĚƵĞƚŽĂŶƚŝďŽĚŝĞƐĂŐĂŝŶƐƚĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚĨůĂǀŝǀŝƌƵƐƐƵĐŚĂƐ
ϰϵ

ĚĞŶŐƵĞĂŶĚǇĞůůŽǁĨĞǀĞƌǀŝƌƵƐĞƐ͘ǀŝƌƵƐͲƐƉĞĐŝĨŝĐŶĞƵƚƌĂůŝǌĂƚŝŽŶƚĞƐƚŝŶŐƉƌŽǀŝĚĞƐĂĚĚĞĚƐƉĞĐŝĨŝĐŝƚǇďƵƚ
ŵŝŐŚƚŶŽƚĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚĞďĞƚǁĞĞŶĐƌŽƐƐͲƌĞĂĐƚŝŶŐĂŶƚŝďŽĚŝĞƐŝŶƉĞŽƉůĞǁŚŽŚĂǀĞďĞĞŶƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ
ŝŶĨĞĐƚĞĚǁŝƚŚŽƌǀĂĐĐŝŶĂƚĞĚĂŐĂŝŶƐƚƚŚĞĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ&ůĂǀŝǀŝƌƵƐ;͕ϮϬϭϲ͕/ĐŚĞŬƵ͕ϮϬϭϲͿ͘

>ĂƐƚůǇ͕ƚŚĞŝƐƐƵĞŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶƚŚƌŽƵŐŚďůŽŽĚƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶƐŚŽƵůĚďĞĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚĂƐƉĂƌƚŽĨ
ƚŚĞƉƌŝŵĂƌǇŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶŵĞĂƐƵƌĞƐ͘;ϮϬϭϳͿƉŽƐƚƵůĂƚĞĚƚŚĂƚƚŚĞĐƵƌƌĞŶƚďůŽŽĚĚŽŶŽƌƐĐƌĞĞŶŝŶŐ
ďǇĂƋƵĞƐƚŝŽŶŶĂŝƌĞ͕ǁŝƚŚŽƵƚĂůĂďŽƌĂƚŽƌǇƚĞƐƚ͕ŝƐŝŶƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚĨŽƌŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐŝŬĂͲŝŶĨĞĐƚĞĚĚŽŶŽƌƐŝŶ
ĂƌĞĂƐǁŝƚŚƚŚĞĂĐƚŝǀĞŵŽƐƋƵŝƚŽͲďŽƌŶĞƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐĚƵĞƚŽƚŚĞŚŝŐŚƌĂƚĞŽĨ
ĂƐǇŵƉƚŽŵĂƚŝĐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͘KŶĞŽĨƚŚĞŵŽƐƚŝŵƉŽƌƚĂŶƚĂƐƉĞĐƚƐŽĨďůŽŽĚƐĂĨĞƚǇŝƐŵĂŬŝŶŐƐƵƌĞƚŚĂƚ
ĚŽŶĂƚĞĚďůŽŽĚĚŽĞƐŶŽƚĐĂƵƐĞŚĂƌŵƚŽƚŚĞƌĞĐŝƉŝĞŶƚ͘dŚƵƐ͕DĂƌĂŶŽ͕ĞƚĂů͕͘;ϮϬϭϱͿ͕ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚĂ
ƐƚƌŝŶŐĞŶƚƐĂĨĞƚǇƉŽůŝĐǇĨŽƌŵĂŶĂŐŝŶŐďůŽŽĚĂŶĚďůŽŽĚƉƌŽĚƵĐƚƐŝŶĂĚĚŝƚŝŽŶƚŽĂŶĞĨĨĞĐƚŝǀĞ
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶŵĞĂƐƵƌĞƐƚŚĂƚŵƵƐƚĂůƐŽďĞĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚĂŶĚƉƌĂĐƚŝĐĞĚ͘;ϮϬϭϲͿƉůĂǇƐĂŶ
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƌŽůĞŝŶŬĞĞƉŝŶŐƚŚĞďůŽŽĚƐƵƉƉůǇƐĂĨĞŝƐďǇĚĞǀĞůŽƉŝŶŐĂŶ/ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ
dŽŽůŬŝƚ͗dƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶͲdƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚ/ŶĨĞĐƚŝŽŶƐ;dd/ͿƚŽĂƐƐŝƐƚŝŶŐƐƚĂƚĞĂŶĚůŽĐĂůŚĞĂůƚŚĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐĂŶĚ
ŚŽƐƉŝƚĂůƐƚŽĞŶƐƵƌĞƚŚĂƚĚŽŶĂƚĞĚďůŽŽĚĂƌĞƐĂĨĞĨŽƌƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ͘dŚĞtŽƌůĚ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ
ƐŚŽƵůĚĞŶĐŽƵƌĂŐĞŵĞŵďĞƌƐƚĂƚĞƐƚŽƉƌŽŵŽƚĞƚŚĞƵƐĞŽĨƐƵĐŚdŽŽůŬŝƚŝŶƚŚĞŝƌĨŝŐŚƚĂŐĂŝŶƐƚƚŚĞƉƵďůŝĐ
ŚĞĂůƚŚƚŚƌĞĂƚƉŽƐĞĚďǇŝŬĂǀŝƌƵƐ͘

^ĞĐŽŶĚĂƌǇƉƌĞǀĞŶƚŝǀĞŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ

dŚĞƌĞŝƐŶŽĐƵƌĞ͕ŶŽǀĂĐĐŝŶĞƚƌĞĂƚŵĞŶƚĂƐǇĞƚĨŽƌŝŬĂǀŝƌƵƐ͘dŚƵƐ͕tŽƌůĚ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶŝŶŝƚƐ
,ĂŶĚďŽŽŬƉƌŽƉŽƐĞĚ/ŶƚĞŐƌĂƚĞĚsĞĐƚŽƌDĂŶĂŐĞŵĞŶƚ;/sDͿ͕ǁŚŝĐŚǁĂƐŽƌŝŐŝŶĂůůǇĂĚǀŽĐĂƚĞĚĂƐĂ
ŵĞƚŚŽĚŽĨĐŽŵďĂƚŝŶŐĞĚĞƐĂĞŐǇƉƚŝŵŽƐƋƵŝƚŽƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŽĨĚĞŶŐƵĞďƵƚǁŽƵůĚĂůƐŽ͕ďĞĂŶ
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞƐƚƌĂƚĞŐǇĨŽƌŝŬĂǀŝƌƵƐ;t,K͕ϮϬϭϮͿ͘dŚĞƵƌŽƉĞĂŶĞŶƚƌĞĨŽƌŝƐĞĂƐĞWƌĞǀĞŶƚŝŽŶĂŶĚ
ŽŶƚƌŽů;ͿĞŶĚŽƌƐĞĚŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚĂƉƉƌŽĂĐŚƚŚĂƚŝƐĂŝŵĞĚĂƚƌĞĚƵĐŝŶŐŵŽƐƋƵŝƚŽ
ǀĞĐƚŽƌĚĞŶƐŝƚǇŝŶĂƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞŵĂŶŶĞƌĂƐŽĨƉĂƌĂŵŽƵŶƚŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ;͕ϮϬϭϲͿ͘/ŶƚĞŐƌĂƚĞĚsĞĐƚŽƌ
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚŚĂƐďĞĞŶĚĞƐĐƌŝďĞĚĂƐĂĚĞůŝďĞƌĂƚĞ͕ƌĂƚŝŽŶĂůĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐƉƌŽĐĞƐƐĂŝŵĞĚĂƚƚŚĞ
ŽƉƚŝŵĂůƵƐĞŽĨƌĞƐŽƵƌĐĞƐĨŽƌǀĞĐƚŽƌĐŽŶƚƌŽů͘dŚĞŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶŽĨŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ
ĂƉƉƌŽĂĐŚƌĞƋƵŝƌĞƐĞǀŝĚĞŶĐĞͲďĂƐĞĚƐĞůĞĐƚŝŽŶĂŶĚĚĞůŝǀĞƌǇŽĨĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐŽƌĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶƐ
ŽĨĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐƚŚĂƚĂƌĞŝŶĨŽƌŵĞĚďǇ͕ĂŶĚƚŚĞƌĞďǇƚĂŝůŽƌĞĚƚŽ͕ůŽĐĂůƐĞƚƚŝŶŐƐ;t,K͕ϮϬϭϮͿ͘

;ϮϬϭϲͿƐƚĂƚĞĚƚŚĂƚŝŶƚĞƌƐĞĐƚŽƌĂůĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶĂŶĚĞĨĨŝĐŝĞŶƚƉƵďůŝĐĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ
ƚŚĂƚĞŶƐƵƌĞĐŽŵŵƵŶŝƚǇƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶĂƌĞƌĞƋƵŝƌĞĚĨŽƌƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞǀĞĐƚŽƌĐŽŶƚƌŽůƉƌŽŐƌĂŵƐ͘dŚĞ
ƉƌŽŐƌĂŵĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐĂŝŵĞĚĂƚƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐƚŚĞƌĞĚƵĐƚŝŽŶŽĨŵŽƐƋƵŝƚŽďƌĞĞĚŝŶŐƐŝƚĞƐŝŶŽƵƚĚŽŽƌĂŶĚ
ŝŶĚŽŽƌĂƌĞĂƐƐŚŽƵůĚŝŶĐůƵĚĞ͗
x ĚƌĂŝŶŝŶŐŽƌĚŝƐĐĂƌĚŝŶŐƐŽƵƌĐĞƐŽĨƐƚĂŶĚŝŶŐǁĂƚĞƌĂƚƚŚĞĐŽŵŵƵŶŝƚǇůĞǀĞůƐ
x ƌĞŵŽǀĂůŽĨĂůůŽƉĞŶĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐǁŝƚŚƐƚĂŐŶĂŶƚǁĂƚĞƌŝŶƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚŽŶĂƌĞŐƵůĂƌ
ďĂƐŝƐĞ͘Ő͘ĨůŽǁĞƌƉůĂƚĞƐĂŶĚƉŽƚƐ͕ƵƐĞĚƚŝƌĞƐ͕ƚƌĞĞŚŽůĞƐ͕ĂŶĚƌŽĐŬƉŽŽůƐͿ͕Žƌ͕ŝĨƚŚĂƚŝƐŶŽƚ
ƉŽƐƐŝďůĞ͕ƚƌĞĂƚŵĞŶƚǁŝƚŚůĂƌǀŝĐŝĚĞƐ͕
x ƚŝŐŚƚĐŽǀĞƌĂŐĞŽĨǁĂƚĞƌĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ͕ďĂƌƌĞůƐ͕ǁĞůůƐĂŶĚǁĂƚĞƌƐƚŽƌĂŐĞƚĂŶŬƐ͕ĂŶĚƚŚĞǁŝĚĞƵƐĞ
ŽĨƉŚǇƐŝĐĂůďĂƌƌŝĞƌƐƚŚĂƚƌĞĚƵĐĞƚŚĞƌŝƐŬŽĨĞǆƉŽƐƵƌĞƚŽŵŽƐƋƵŝƚŽƐďŝƚĞƐ;͕ϮϬϭϲͿ͘

ƐƚŚĞƌĞŝƐŶŽƐƉĞĐŝĨŝĐƉƌŽƉŚǇůĂĐƚŝĐƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂůĐůŝŶŝĐĂůĚŝĂŐŶŽƐƚŝĐƐŚŽƵůĚďĞĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚĂƐ
ǁĞůůĂƐĐŽͲŝŶĨĞĐƚŝŽŶǁŝƚŚŽƚŚĞƌŵŽƐƋƵŝƚŽͲďŽƌŶĞĚŝƐĞĂƐĞƐƐƵĐŚĂƐĚĞŶŐƵĞĨĞǀĞƌ͕ĐŚŝŬƵŶŐƵŶǇĂ͕ĂŶĚ
ŵĂůĂƌŝĂ͘ƐŶŽƚĞĚĞĂƌůŝĞƌ͕ƚŚĞĐƵƌƌĞŶƚƚƌĞĂƚŵĞŶƚŝƐƐǇŵƉƚŽŵĂƚŝĐĂŶĚŵĂŝŶůǇďĂƐĞĚŽŶĂŐŽŽĚ
ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ͕ƉĂŝŶƌĞůŝĞĨ͕ĂŶĚĂŶƚŝͲŚŝƐƚĂŵŝŶĞƐĨŽƌƚŚĞƉƌƵƌŝƚŝĐƌĂƐŚ͘dƌĞĂƚŵĞŶƚǁŝƚŚĂĐĞƚǇůƐĂůŝĐǇůŝĐĂĐŝĚ
ĂŶĚŶŽͲƐƚĞƌŽŝĚĂůĂŶƚŝͲŝŶĨůĂŵŵĂƚŽƌǇĚƌƵŐƐƐŚŽƵůĚďĞĚŝƐĐŽƵƌĂŐĞĚŝĨƚŚĞĚŝĂŐŶŽƐŝƐŽĨĚĞŶŐƵĞŝƐŶŽƚ
ĞǆĐůƵĚĞĚďĞĐĂƵƐĞŽĨĂƉŽƚĞŶƚŝĂůŝŶĐƌĞĂƐĞĚƌŝƐŬŽĨŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐŝĐƐǇŶĚƌŽŵĞ͘ĐĞƚǇůƐĂůŝĐǇůŝĐĂĐŝĚƐŚŽƵůĚ
ĂůƐŽĚŝƐĐŽƵƌĂŐĞďĞĐĂƵƐĞŽĨƚŚĞƌŝƐŬŽĨZĞǇĞΖƐƐǇŶĚƌŽŵĞĂĨƚĞƌǀŝƌĂůŝŶĨĞĐƚŝŽŶŝŶĐŚŝůĚƌĞŶĂŶĚƚĞĞŶĂŐĞƌƐ
;͕ϮϬϭϲͿ͘

ϱϬ

>ĂƐƚůǇ͕;ϮϬϭϳͿĐŝƚŝŶŐt,K;ϮϬϭϳͿƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚůŽǁƚĞĐŚŶŽůŽŐǇŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƚŚĂƚĨŽĐƵƐĞƐŽŶ
ǀĞĐƚŽƌĐŽŶƚƌŽůƐƵĐŚĂƐŝŶƐĞĐƚŝĐŝĚĞƐƉƌĂǇŝŶŐ͕ůŝŵŝƚŵŽƐƋƵŝƚŽďƌĞĞĚŝŶŐĂŶĚƉƌŽǀŝĚŝŶŐƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶĨƌŽŵ
ŵŽƐƋƵŝƚŽďŝƚĞƐĂƐƚŚĞďĞƐƚŵĞĂƐƵƌĞƐŝŶƚŚĞĨŝŐŚƚĂŐĂŝŶƐƚŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͘^ŽŵĞƐĐŚŽůĂƌƐƐƚĂƚĞĚ
ƚŚĂƚƐƵĐŚŵĞĂƐƵƌĞƐĂƌĞƐŚŽƌƚͲƚĞƌŵŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐĂŝŵĞĚĂƚƚŚĞŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚŽĨƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐ
ĞƉŝĚĞŵŝĐŝŶƚŚĞŵĞƌŝĐĂƐ͘dŚĞƐĐŚŽůĂƌƐĂĚĚĞĚƚŚĂƚĂŶǇŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶĨŽƌƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶŽĨĂŐůŽďĂů
ƉĂŶĚĞŵŝĐŵƵƐƚŝŶĐůƵĚĞĞĨĨĞĐƚŝǀĞǀĂĐĐŝŶĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ;'ǇĂǁĂůŝ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϭϲͿ͘dŚƵƐ͕ĂƐĂŶĞĨĨĞĐƚŝǀĞ
ǀĂĐĐŝŶĞŝƐĐƌƵĐŝĂůŝŶƚŚĞĨŝŐŚƚĂŐĂŝŶƐƚƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͕ƚŚĞŶĞǆƚƐĞĐƚŝŽŶŝŶƚŚŝƐĐŚĂƉƚĞƌǁŝůů
ĞǆĂŵŝŶĞĐƵƌƌĞŶƚŝŬĂǀŝƌƵƐǀĂĐĐŝŶĞƐĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘

ƵƌƌĞŶƚŝŬĂǀŝƌƵƐǀĂĐĐŝŶĞƐĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ

dŚŝƐďŽŽŬŚĂƐƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚŐůŽďĂůƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶĂŶĚĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐĂŶĚŝƚƐ
ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶǁŝƚŚŝŶĐƌĞĂƐĞĚƌĂƚĞƐŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇůĞĂĚŝŶŐƚŽďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚƐĂŶĚ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĞ
^ǇŶĚƌŽŵĞŝŶĂĚƵůƚƐ͘dŚĞƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚďǇƚŚĞŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐĐĂƐĞƐŽĨ
ŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĞ^ǇŶĚƌŽŵĞŚĂƐĐƌĞĂƚĞĚĂŶƵƌŐĞŶƚŶĞĞĚĨŽƌŝŬĂǀŝƌƵƐǀĂĐĐŝŶĞƐ
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘dŚŝƐƐĞĐƚŝŽŶĂŝŵƐƚŽĞǆĂŵŝŶĞƚŚĞƐĐŽƉĞŽĨĐƵƌƌĞŶƚƌĞƐĞĂƌĐŚƚŽĚĞǀĞůŽƉĞǀĂĐĐŝŶĞƐĨŽƌ
ƚŚĞĨƵƚƵƌĞƚƌĞĂƚŵĞŶƚŽĨƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐ͘

dŚĞďĂƚƚůĞƚŽĚĞǀĞůŽƉĂǀĂĐĐŝŶĞĂŐĂŝŶƐƚŝŬĂďĞŐĂŶŝŶϮϬϭϲ͕ƚŚĞǇĞĂƌŝŬĂǀŝƌƵƐĞŵĞƌŐĞĚĂƐĂŐůŽďĂů
ƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƚŚƌĞĂƚŽĨŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĐŽŶĐĞƌŶ;t,K͕ϮϬϭϲͿ͘ŶĂƌƚŝĐůĞƉƵďůŝƐŚĞĚŝŶƚŚĞƌŝƚŝƐŚ
DĞĚŝĐĂů:ŽƵƌŶĂůƐƚĂƚĞĚƚŚĞƌĂĐĞƚŽĚĞǀĞůŽƉĂǀĂĐĐŝŶĞĂŐĂŝŶƐƚŝŬĂďĞŐĂŶŝŶ&ĞďƌƵĂƌǇϮϬϭϲ͕ǁŚĞŶƚŚĞ
ƵŶƵƐƵĂůĐůƵƐƚĞƌŝŶŐŽĨĐĂƐĞƐŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚŽƚŚĞƌŶĞƵƌŽůŽŐŝĐĂůĚŝƐŽƌĚĞƌƐĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚŝŬĂ
ǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶůĞĚƚŽƚŚĞĚĞĐůĂƌĂƚŝŽŶŽĨĂƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚĞŵĞƌŐĞŶĐǇŽĨŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĐŽŶĐĞƌŶ͘Ɛ
ƐŚŽǁŶŝŶĨŝŐƵƌĞϲ͘ϭϬ͕ϭϰĂĐƚŝǀĞǀĂĐĐŝŶĞƉƌŽũĞĐƚƐǁĞƌĞĂŶŶŽƵŶĐĞĚǁŚĞŶƚŚĞtŽƌůĚ,ĞĂůƚŚ
KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶŚĞůĚŝƚƐĨŝƌƐƚĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶŝŶDĂƌĐŚϮϬϭϲ;,ŽŵďĂĐŚ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϭϲͿ͘^ƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕t,K
ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚƉŝƉĞůŝŶĞƚƌĂĐŬĞƌƚŚĂƚĂƚƚƌĂĐƚĞĚĂďŽƵƚϯϬĂĐƚŝǀĞƉƌŽũĞĐƚƐ͕ƉƵƌƐƵĞĚďǇĚĞǀĞůŽƉĞƌƐĨƌŽŵ
ĞŶĚĞŵŝĐĂŶĚŶŽŶͲĞŶĚĞŵŝĐĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕ƉƌŝǀĂƚĞĂŶĚƉƵďůŝĐƐĞĐƚŽƌ͘/ŶĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐƐƵĐŚĂƐ
ƵƌĞsĂĐ͕'ĞŽǀĂǆ͕'ůĂǆŽ^ŵŝƚŚ<ůŝŶĞ͕/ŶƐƚŝƚƵƚWĂƐƚĞƵƌ͕:ŽŚŶƐŽŶΘ:ŽŚŶƐŽŶ͕DĞƌĐŬ͕KǆĨŽƌĚhŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕
WĂǆsĂǆ͕WĨŝǌĞƌ͕WƌŽĨĞĐƚƵƐŝŽƐĐŝĞŶĐĞƐ͕WƌŽƚĞŝŶ^ĐŝĞŶĐĞƐ͕^ĞŵĂŶƚŝĐƐ͕^ŝŶĞƌŐŝƵŵ͕dĂŬĞĚĂŚĂǀĞ
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞĚƚŚĞŝƌĂĐƚŝǀĞĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞĨŝĞůĚŽƌŚĂǀĞĐŽŵŵŝƚƚĞĚƉůĂŶŶŝŶŐͬĚŝƐĐŽǀĞƌǇƐƚĂŐĞ
ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐƚŽƚŚĞtŽƌůĚ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ;ϮϬϭϲͿ͘

&ŝŐƵƌĞϲ͘ϭϬ͗ĐƚŝǀĞŝŬĂǀŝƌƵƐǀĂĐĐŝŶĞƐ͛ƉƌŽũĞĐƚƐ

/ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ ^ƚĂƚƵƐΘƚŝŵĞůŝŶĞƐ ŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ
ŚĂƌĂƚ /ŶĂĐƚŝǀĂƚĞĚƉƵƌŝĨŝĞĚǀŝƌƵƐĂƐ
ƉƌŝŽƌŝƚǇƉƌŽũĞĐƚ͖s>WǁŝƚŚ
ƉZDƉƌŽƚĞŝŶ
WƌĞĐůŝŶŝĐĂůǁŽƌŬŝƐ
ŽŶŐŽŝŶŐ͕'DWůŽƚƐ
ϯYϮϬϭϲ

ŝŽͲDĂŶŐƵŝŶŚŽƐ
ͬ&ŝŽĐƌƵǌ
/ŶĂĐƚŝǀĂƚĞĚƉƵƌŝĨŝĞĚ͖z&ϭϳ
ĐŚŝŵĞƌŝĐ͖s>W͖E
tŽƌŬŝŶŝƚŝĂƚĞĚ hŶĚĞƌĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ
ƵƚĂŶƚĂŶ >ŝǀĞĚĞŶŐƵĞƌĞĐŽŵďŝŶĂŶƚ͖
ŝŶĂĐƚŝǀĂƚĞĚƉƵƌŝĨŝĞĚ
tŽƌŬŝŶŝƚŝĂƚĞĚ ŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶǁŝƚŚh^
E/,
h^ EƉůĂƐŵŝĚĞǆƉƌĞƐƐŝŶŐs>W͖
ůŝǀĞƌĞĐŽŵďŝŶĂŶƚĂĚĞŶŽǀŝƌƵƐ
tŽƌŬŝŶŝƚŝĂƚĞĚ 
,ĂǁĂŝŝŝŽƚĞĐŚ /ŶƐĞĐƚĐĞůůůŝŶĞƉƌŽĚƵĐĞĚ
ƌĞĐŽŵďŝŶĂŶƚƉƌŽƚĞŝŶƐƉůƵƐ
ůŚǇĚƌŽŐĞůŽƌƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌǇ
ĂĚũƵǀĂŶƚĨŽƌĐŽůůĂďŽƌĂƚŽƌ
tŽƌŬŝŶŝƚŝĂƚĞĚ͘'DW
ůŽƚƐϰYϮϬϭϲ
hŶĚĞƌĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ
/ŶKǀŝŽͬ'ĞŶĞKŶĞ EʹĞůĞĐƚƌŽƉŽƌĂƚŝŽŶ͖ǁŽƌŬ
ŝŶŝƚŝĂƚĞĚ
WƌĞĐůŝŶŝĐĂůǁŽƌŬ
ŝŶŝƚŝĂƚĞĚ

/ŶƐƚŝƚƵƚWĂƐƚĞƵƌ >ĞŶƚŝǀŝƌƵƐͲǀĞĐƚŽƌĞĚ͕ŵĞĂƐůĞƐ tŽƌŬŝŶŝƚŝĂƚĞĚ DĞĂƐůĞƐǀĞĐƚŽƌĞĚ
ϱϭ

ǀĞĐƚŽƌĞĚ ǁŽƌŬŝŶĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ
ǁŝƚŚdŚĞŵŝƐ
EĞǁ>ŝŶŬ WƵƌŝĨŝĞĚ/ŶĂĐƚŝǀĂƚĞĚǀŝƌƵƐ tŽƌŬŝŶŝƚŝĂƚĞĚ͕ĐůŝŶŝĐĂů
ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶϮϬϭϴ

h^E/, ŝŬĂƚĂƌŐĞƚĞĚŵƵƚĂƚŝŽŶůŝǀĞ
ĂƚƚĞŶƵĂƚĞĚ;ůŽŶŐĞƌͲƚĞƌŵͿ͕
E͕ůŝǀĞs^sƌĞĐŽŵďŝŶĂŶƚ
tŽƌŬŝŶŝƚŝĂƚĞĚ sĂƌŝŽƵƐ
EŽǀĂǀĂǆ ƉƌŽƚĞŝŶʹŶĂŶŽƉĂƌƚŝĐůĞƐ WƌĞĐůŝŶŝĐĂůǁŽƌŬ
ŝŶŝƚŝĂƚĞĚ

ZĞƉůŝŬŝŶƐ ^ǇŶƚŚĞƚŝĐƌĞƉůǇůŝŶŬƉĞƉƚŝĚĞƐ WƌĞĐůŝŶŝĐĂůǁŽƌŬ
ŝŶŝƚŝĂƚĞĚ

^ĂŶŽĨŝ ŚŝŵĞƌŝsĂǆ;z&ϭϳͿ͖ŽƚŚĞƌ
ƵŶĚŝƐĐůŽƐĞĚƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ
tŽƌŬŝŶŝƚŝĂƚĞĚ hŶĚĞƌĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ
dŚĞŵŝƐ
ŝŽƐĐŝĞŶĐĞ
DĞĂƐůĞƐǀĂĐĐŝŶĞǀŝƌƵƐǀĞĐƚŽƌ
;ůŝǀĞͿ
tŽƌŬŝŶŝƚŝĂƚĞĚ /ŶƐƚŝƚƵƚWĂƐƚĞƵƌ
sĂůŶĞǀĂ WƵƌŝĨŝĞĚŝŶĂĐƚŝǀĂƚĞĚǀĂĐĐŝŶĞ tŽƌŬŝŶŝƚŝĂƚĞĚ 

^ŽƵƌĐĞ͗t,K;ϮϬϭϲͿƵƌƌĞŶƚŝŬĂWƌŽĚƵĐƚWŝƉĞůŝŶĞ͕ϯDĂƌĐŚϮϬϭϲ
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ǁŚŽ͘ŝŶƚͬĐƐƌͬƌĞƐĞĂƌĐŚͲĂŶĚͲĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚͬǌŝŬĂͲƌĚͲƉŝƉĞůŝŶĞ͘ƉĚĨ͍ƵĂсϭ


t,KͬhE/&;ϮϬϭϳͿƐƚĂƚĞŝŶĂƌĞĐĞŶƚƚŚĂƚĂůƚŚŽƵŐŚ͕ƚŚĞĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶŝŶƚŚĞ
ĂĨƚĞƌŵĂƚŚŽĨůĂƌŐĞĞƉŝĚĞŵŝĐƐƐƵĐŚĂƐŚĂƐŽĐĐƵƌƌĞĚŝŶ>ĂƚŝŶŵĞƌŝĐĂŝƐĐƵƌƌĞŶƚůǇƵŶŬŶŽǁŶ͕ƚŚĞƌĞĂƌĞ
ůŝŬĞůǇƚŽĐŽŶƚŝŶƵĞƚŽďĞŽƵƚďƌĞĂŬƐŝŶƚŚĞĐŽŵŝŶŐǇĞĂƌƐŝŶƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐǁŝƚŚůŽǁŝŵŵƵŶŝƚǇ͘
t,KͬhE/&;ϮϬϭϳͿǁĂƌŶĞĚƚŚĂƚƐƵĐŚŽƵƚďƌĞĂŬƐĐŽƵůĚŽĐĐƵƌŝŶ>ĂƚŝŶŵĞƌŝĐĂŽƌŽƚŚĞƌƉĂƌƚƐŽĨƚŚĞ
ǁŽƌůĚ͕ƐƵĐŚĂƐƐŝĂĂŶĚĨƌŝĐĂĂŶĚǁŝůůĐŽŶƚŝŶƵĞƉƵƚƐƵƐĐĞƉƚŝďůĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĂƚƌŝƐŬ͘dŚƵƐ͕ŝŶ
ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶǁŝƚŚhE/&ĂŶĚĂǁŽƌŬŝŶŐŐƌŽƵƉŽĨŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚƐƵďũĞĐƚŵĂƚƚĞƌĞǆƉĞƌƚƐĚĞǀĞůŽƉĞĚĂ
ŝŬĂǀŝƌƵƐǀĂĐĐŝŶĞƚĂƌŐĞƚƉƌŽĚƵĐƚƉƌŽĨŝůĞ;dWWͿĨŽƌƵƐĞŝŶĂŶĞŵĞƌŐĞŶĐǇ͕ŽƌŝŶĂĨƵƚƵƌĞŽƵƚďƌĞĂŬ͘dŚĞ
ƉƌŝŵĂƌǇƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚŽďũĞĐƚŝǀĞŽĨƚŚĞdWWŝƐƚŽƉƌĞǀĞŶƚƉƌĞŶĂƚĂůŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͕ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ
ŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͕ŽƚŚĞƌŶĞƌǀŽƵƐƐǇƐƚĞŵŵĂůĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐĂŶĚƉƌĞŐŶĂŶĐǇͲƌĞůĂƚĞĚĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͘KƚŚĞƌ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͕ŝŶƉĂƌƚŝĐƵůĂƌŵĞŶ͕ŵĂǇďĞŝŶĐůƵĚĞĚŝŶĞŵĞƌŐĞŶĐǇǀĂĐĐŝŶĂƚŝŽŶĐĂŵƉĂŝŐŶƐ͕ŝĨǀĂĐĐŝŶĞ
ƐƵƉƉůǇƉĞƌŵŝƚƐ͘dŚĞdWWǁĂƐƌĞǀŝƐĞĚŝŶ&ĞďƌƵĂƌǇϮϬϭϳƚĂŬŝŶŐŝŶƚŽĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶŶĞǁĚĂƚĂƚŚĂƚ
ĞŵĞƌŐĞĚƐŝŶĐĞƚŚĞŽƌŝŐŝŶĂůĚŽĐƵŵĞŶƚǁĂƐƉƵďůŝƐŚĞĚŝŶŵŝĚͲϮϬϭϲ;t,KͬhE/&͕ϮϬϭϳͿ͘

ƌĞĐĞŶƚƐƚƵĚǇĨŽƵŶĚƚŚĂƚƌĞƐĞĂƌĐŚŝƐƵƌŐĞŶƚůǇƌĞƋƵŝƌĞĚƚŽĂĚĚƌĞƐƐƚŚĞƐĞǀĞƌĞĐůŝŶŝĐĂůĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚƚŚĞĚŝƐĞĂƐĞŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͕ŝŶĐůƵĚŝŶŐŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĞ^ǇŶĚƌŽŵĞ͘dŚĞŬĞǇ
ƚŽƚŚŝƐĞĨĨŽƌƚŝƐƚŚĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŽĨǁĞůůͲĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚĂŶŝŵĂůŵŽĚĞůƐƚŚĂƚƌĞĐĂƉŝƚƵůĂƚĞŚƵŵĂŶ
ĚŝƐĞĂƐĞ;^ŵŝƚŚĞƚĂů͕͘ϮϬϭϳͿ͘ŶĞǁƐƚƵĚǇƉƵďůŝƐŚĞĚŝŶW>Ž^WĂƚŚŽŐĞŶƐĨŽƵŶĚƚŚĂƚŶĞŽŶĂƚĂůŵŝĐĞ
ƐƚƌĂŝŶŝƐƐƵƐĐĞƉƚŝďůĞƚŽƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶĂŶĚĚĞǀĞůŽƉŶĞƵƌŽůŽŐŝĐĂůƐǇŵƉƚŽŵƐϭϮĚĂǇƐƉŽƐƚ
ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͘dŚĞŵŝĐĞĞǀĞŶƚƵĂůůǇƌĞĐŽǀĞƌĨƌŽŵƚŚĞĚŝƐĞĂƐĞĂŶĚƚŚƵƐƚŚĞŵŽĚĞůƉƌŽǀŝĚĞƐĂŶŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ
ƚŽƐƚƵĚǇƚŚĞǀŝƌƵƐΖůŽŶŐͲƚĞƌŵĞĨĨĞĐƚƐĂƐǁĞůůĂƐĂŶĂĚĚŝƚŝŽŶĂůŵĞĂŶƐĨŽƌĞĂƌůǇĞǆƉůŽƌĂƚŝŽŶŽĨ
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůŝŬĂǀŝƌƵƐǀĂĐĐŝŶĞƐ;DĂŶĂŶŐĞĞƐǁĂƌĂŶ͕ĞƚĂů͘ϮϬϭϲͿ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ƐŽŵĞƐĐŚŽůĂƌƐƉŽŝŶƚĞĚ
ŽƵƚƚŚĂƚƚŚĞŵĂũŽƌůŝŵŝƚĂƚŝŽŶǁŝƚŚŝŬĂǀŝƌƵƐŵŽƵƐĞŵŽĚĞůƐŝƐƚŚĂƚƚŚĞǇƵƚŝůŝǌĞŝŵŵƵŶŽĚĞĨŝĐŝĞŶƚŵŝĐĞ͕
ǁŚŝĐŚůĂĐŬĂŬĞǇĐŽŵƉŽŶĞŶƚŽĨĂŶƚŝǀŝƌĂůŝŵŵƵŶŝƚǇǁŚŝĐŚŝŵƉĂŝƌƐĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞĞǀĂůƵĂƚŝŽŶŽĨ
ŵĞĚŝĐĂůĐŽƵŶƚĞƌŵĞĂƐƵƌĞƐ;^ŵŝƚŚĞƚĂů͕͘ϮϬϭϳͿ͘ĂǁĞƐ͕ĞƚĂů͕͘;ϮϬϭϲͿŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚƚŚĂƚŵŽƌĞƐƚƵĚŝĞƐ
ĂƌĞƌĞƋƵŝƌĞĚďĞĨŽƌĞĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐĐĂŶďĞŵĂĚĞŽŶƉŽƚĞŶƚŝĂůŝŬĂǀŝƌƵƐŵŽƵƐĞŵŽĚĞůƐ͘

>ŝǀĞĂƚƚĞŶƵĂƚĞĚǀĂĐĐŝŶĞƐ;>sƐͿƉƌŽǀŝĚĞƐŽŵĞŚŽƉĞĨŽƌŝŬĂǀŝƌƵƐǀĂĐĐŝŶĞŐŝǀĞŶƚŚĂƚŝƚŽĨĨĞƌƐ
ƉƌŽƚĞĐƚŝǀĞŝŵŵƵŶŝƚǇĂĨƚĞƌŽŶĞŽƌĂĨĞǁĚŽƐĞƐďĞĐĂƵƐĞŽĨŵƵůƚŝƉůŝĐĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞǀĂĐĐŝŶĞŝŶƚŚĞŚŽƐƚ͕
ǁŚŝĐŚƐƚŝŵƵůĂƚĞƐdĂŶĚĐĞůůƐ;ĂǁĞƐ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϭϲͿ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕>sΖƐĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐŝƐůŝŵŝƚĞĚƐĂĨĞƚǇ
ŝƐƐƵĞƐ͖ƚŚĞƌĞŝƐĂůǁĂǇƐĂƌŝƐŬŽĨƌĞǀĞƌƐŝŽŶƚŽǀŝƌƵůĞŶĐĞ;hůŵĞƌ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϬϲͿ͘dŚŝƐůŝŵŝƚĂƚŝŽŶŵĂǇŚĂǀĞ
ϱϮ

ƉƌŽŵƉƚĞĚĂǁĞƐ͕ĞƚĂů͕͘;ϮϬϭϲͿƚŽĞǆƉƌĞƐƐƚŚĞŝƌĚŽƵďƚŽǀĞƌƚŚĞůŝŬĞůŝŚŽŽĚŽĨ>sďĞĐŽŵŝŶŐĂŶ
ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŝŬĂǀŝƌƵƐǀĂĐĐŝŶĞ͘EǀĂĐĐŝŶĞƐƐĞĞŵƚŽŽĨĨĞƌŵŽƌĞŚŽƉĞĨŽƌŝŬĂǀŝƌƵƐǀĂĐĐŝŶĞĂƐŝƚ
ƉƌŽǀŝĚĞƐĂƉůĂƚĨŽƌŵƚŚĂƚŝŶĚƵĐĞƐƌŽďƵƐƚĐĞůůƵůĂƌĂŶĚŚƵŵŽƌĂůŝŵŵƵŶĞƌĞƐƉŽŶƐĞƐŝŶƐŵĂůůĂŶŝŵĂůƐ
ĂŶĚŶŽŶͲŚƵŵĂŶƉƌŝŵĂƚĞƐďƵƚǇĞƚƚŽƐŚŽǁƉƌŽŵŝƐŝŶŐƌĞƐƵůƚƐŝŶůŝŵŝƚĞĚĐůŝŶŝĐĂůƐƚƵĚŝĞƐ;ĂǁĞƐ͕ĞƚĂů͕͘
;ϮϬϭϲͿ͘

dŚĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŽĨĂŝŬĂǀŝƌƵƐǀĂĐĐŝŶĞƐƚĂƌƚĞĚǁĞůů͕ďƵƚĂůůƉůĂǇĞƌƐŶĞĞĚƚŽŬĞĞƉƵƉƚŚĞŵŽŵĞŶƚƵŵ
ŝĨĂǀĂĐĐŝŶĞŝƐƚŽďĞĐŽŵĞĂƌĞĂůŝƚǇǁŝƚŚŝŶƚŚĞŶĞǆƚƚŚƌĞĞƚŽĨŝǀĞǇĞĂƌƐ;,ŽŵďĂĐŚ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϭϲͿ͘tŝƚŚ
ŵŽƐƚŽĨƚŚĞƌĞƐĞĂƌĐŚŝŶƐƚŝƚƵƚĞƐĂŶĚĐŽŵƉĂŶŝĞƐƚŚĂƚĂƌĞŝŶǀŽůǀĞĚŝŶƚŚĞƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶŽĨƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐ
ǀĂĐĐŝŶĞǁŽƌŬŝŶŐĂƚƚŚĞŶŽŶĐůŝŶŝĐĂůůĞǀĞů͕ƚŚĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŝŬĂǀŝƌƵƐǀĂĐĐŝŶĞŝƐƐƚŝůůĂůŽŶŐǁĂǇĂŚĞĂĚ
;DĂƵƌŝĐĞ͕ϮϬϭϲͿ͘^ŽŵĞƐĐŚŽůĂƌƐĂƌŐƵĞĚƚŚĂƚĞǀĞŶŝĨŶŽŶĐůŝŶŝĐĂůƐƚƵĚŝĞƐĂƌĞĂĚĚƌĞƐƐĞĚůĞĂĚŝŶŐƚŽƚŚĞ
ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶŽĨƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐǀĂĐĐŝŶĞ͖ƚŚĞŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶŽĨĐůŝŶŝĐĂůƚƌŝĂůƐŵĂǇďĞůŽŐŝƐƚŝĐĂůůǇĚŝĨĨŝĐƵůƚ
ďĞĐĂƵƐĞŽĨƚŚĞƐƉŽƌĂĚŝĐŶĂƚƵƌĞŽĨĂƌďŽǀŝƌĂůŽƵƚďƌĞĂŬƐ͘dŚĞƐĐŚŽůĂƌƐĂůƐŽĞǆƉƌĞƐƐĐŽŶĐĞƌŶŽǀĞƌƚŚĞ
ƵƐĞŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐǀĂĐĐŝŶĞƚŽƉƌŽƚĞĐƚƉƌĞŐŶĂŶƚǁŽŵĞŶĚƵĞƚŽƚŚĞĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ
ǁŝƚŚĨĞƚĂůŶĞƵƌŽůŽŐŝĐĂůĚĞĨĞĐƚƐƐƵĐŚĂƐŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͘dŚĞǇŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚƚŚĂƚƉƌĞŐŶĂŶƚǁŽŵĞŶĂƌĞĂ
ƐƉĞĐŝĂůƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͕ĂŶĚƚŚĞƌĞĨŽƌĞĂŶǇŝŬĂǀŝƌƵƐǀĂĐĐŝŶĞǁŝůůŶĞĞĚƚŽƵŶĚĞƌŐŽĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞŶŽŶĐůŝŶŝĐĂů
ĂŶĚĐůŝŶŝĐĂůƐĂĨĞƚǇƚĞƐƚŝŶŐďĞĨŽƌĞƵŶĚĞƌŐŽŝŶŐƚƌŝĂůƐǁŝƚŚƉƌĞŐŶĂŶƚǁŽŵĞŶ;ĂǁĞƐ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϭϲͿ͘

>ĂƐƚůǇ͕ŝŶƐƵƉƉŽƌƚŽĨ'ǇĂǁĂůŝ͕ĞƚĂů͕͘;ϮϬϭϲͿ͕ƚŚŝƐďŽŽŬƌĞĐŽŵŵĞŶĚƐƌĞƐĞĂƌĐŚƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐĨŽƌƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ
ŽĨĂŐůŽďĂůŝŬĂǀŝƌƵƐƉĂŶĚĞŵŝĐďƵƚĂƌŐƵĞƐƚŚĂƚĞĨĨĞĐƚŝǀĞǀĂĐĐŝŶĞƐĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŝƐĐƌƵĐŝĂůŝŶƚŚĞĨŝŐŚƚ
ĂŐĂŝŶƐƚƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͘dŚĞŝŵƉŽƌƚĂŶƚƋƵĞƐƚŝŽŶƐƌĞĂĚĞƌƐŽĨƚŚŝƐƐĞĐƚŝŽŶŵĂǇĂƐŬĂƌĞ͗ǁŚĂƚ
ŚĂƉƉĞŶƐŝĨĂĨƵƚƵƌĞŝŬĂǀŝƌƵƐǀĂĐĐŝŶĞŝƐƉƌŽĚƵĐĞĚ͍/ƐŝƚŐŽŝŶŐƚŽďĞƵƐĞĚŽŶůǇĚƵƌŝŶŐŽƵƚďƌĞĂŬƐƚŽ
ƉƌŽƚĞĐƚǁŽŵĞŶŽĨĐŚŝůĚďĞĂƌŝŶŐĂŐĞĂŶĚƚŚĞŝƌďĂďŝĞƐ͕ŽƌƐŚŽƵůĚŝƚďĞŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚŝŶƌŽƵƚŝŶĞ
ǀĂĐĐŝŶĂƚŝŽŶƉƌŽŐƌĂŵƐ͍ŶƐǁĞƌƐƚŽƚŚĞƐĞƋƵĞƐƚŝŽŶƐǁŝůůŶŽƚďĞĂǀĂŝůĂďůĞĨŽƌŵŽƌĞĚĞƚĂŝůĞĚ
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶŽŶƚŚĞĞǀŽůǀŝŶŐĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇŽĨƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐ͕ƚŚĞƌŝƐŬĂŶĚƐĐĂůĞŽĨŶĞƵƌŽůŽŐŝĐĂů
ŽƵƚĐŽŵĞƐĂŶĚƚŚĞůĞǀĞůŽĨŚĞƌĚŝŵŵƵŶŝƚǇŝŶĚƵĐĞĚďǇƚŚĞĨŝƌƐƚǁĂǀĞŽĨŝŶĨĞĐƚŝŽŶĂƌĞŬŶŽǁŶ;ĂǁĞƐ͕
ĞƚĂů͕͘ϮϬϭϲͿ͘

^ƵŵŵĂƌǇĂŶĚĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ

/ŶƐƵŵŵĂƌǇ͕ƚŚŝƐďŽŽŬŚĂƐƐŚŽǁŶƚŚĂƚŝŬĂǀŝƌƵƐǁĂƐĨŝƌƐƚŝƐŽůĂƚĞĚĨƌŽŵĂŵŽŶŬĞǇŝŶĂƐƚĨƌŝĐĂŝŶƚŚĞ
ůĂƚĞϭϵϰϬƐ͘dŚĞĚŝƐĞĂƐĞǁĂƐƌĞƉŽƌƚĞĚŝŶĐŽƵŶƚƌŝĞƐŝŶĨƌŝĐĂĂŶĚƐŽŵĞƉĂƌƚƐŽĨƐŝĂďĞƚǁĞĞŶϭϵϱϮĂŶĚ
ϭϵϴϭ͘/ŶϮϬϬϳƚŚĞĨŝƌƐƚĞƉŝĚĞŵŝĐŽƵƚƐŝĚĞŽĨĨƌŝĐĂĂŶĚƐŝĂǁĂƐƌĞƉŽƌƚĞĚŝŶƚŚĞzĂƉŝƐůĂŶĚƐŽĨ
DŝĐƌŽŶĞƐŝĂ͘ĞƚǁĞĞŶϮϬϭϯĂŶĚϮϬϭϰ͕ƚŚĞƌĞǁĂƐĂůĂƌŐĞŽƵƚďƌĞĂŬŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐ͕ǁŚŝĐŚŽĐĐƵƌƌĞĚ
ĐŽŶĐŽŵŝƚĂŶƚůǇǁŝƚŚĂĚĞŶŐƵĞĞƉŝĚĞŵŝĐŝŶ&ƌĞŶĐŚWŽůǇŶĞƐŝĂ͘dŚĞĞĚĞƐŵŽƐƋƵŝƚŽͲďŽƌŶĞŝŬĂǀŝƌƵƐ
ŝŶĨĞĐƚŝŽŶĐĂƐĞƐǁĞƌĞƌĞƉŽƌƚĞĚŽŶĂƐƚĞƌ/ƐůĂŶĚŝŶϮϬϭϰĂŶĚĐĂƵŐŚƚŐůŽďĂůĂƚƚĞŶƚŝŽŶĚƵĞƚŽŝƚƐƌĂƉŝĚ
ƐƉƌĞĂĚŝŶƌĂǌŝůĂŶĚƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇƚŽŽƚŚĞƌŵĞƌŝĐĂŶĐŽƵŶƚƌŝĞƐĂŶĚƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐŝŶϮϬϭϱ͘dŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐ
ŽƵƚďƌĞĂŬŝŶƚŚĞŵĞƌŝĐĂƐŚĂƐďĞĞŶĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚĂƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚŝŶĐƌĞĂƐĞŝŶŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͕ŝŶǁŚŝĐŚ
ďĂďŝĞƐĂƌĞďŽƌŶǁŝƚŚĂďŶŽƌŵĂůƐŵĂůůŚĞĂĚĂŶĚŽĨƚĞŶŚĂƐďƌĂŝŶĚĂŵĂŐĞ͘dŚĞƌĂƉŝĚŝŶĐƌĞĂƐĞƐŝŶĐĂƐĞƐ
ŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇǁĞƌĞƋƵŝĐŬůǇůŝŶŬĞĚƚŽƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐĂŶĚŚĂĚďĞĞŶĚĞĐůĂƌĞĚĂΖ'ůŽďĂůŵĞƌŐĞŶĐǇďǇ
ƚŚĞtŽƌůĚ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ;WĞƚĞƌƐĞŶ͕ϮϬϭϲͿ͘

dŚĞt,K;ϮϬϭϲͿƌĞĐĞŶƚƌĞƉŽƌƚĞĚĐĂƐĞƐŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐƌĞůĂƚĞĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝŶĨƌŝĐĂŶĨŽƌƚŚĞĨŝƌƐƚƚŝŵĞ
ŝƐĂŵĂũŽƌĐŽŶĐĞƌŶĂŶĚƌĂŝƐĞƐƚŚĞƋƵĞƐƚŝŽŶŝĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝƐƚŚĞĚĞĨŝŶŝƚŝǀĞĐƵůƉƌŝƚŝŶƚŚĞĐĂƐĞƐŽĨ
ŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͕ǁŚǇĂƌĞƚŚĞƌĞŶŽƐŝŵŝůĂƌĞƉŝĚĞŵŝĐƐŝŶĨƌŝĐĂǁŚĞƌĞƚŚĞǀŝƌƵƐǁĂƐĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚŝŶϭϵϰϳ͍
dŚŝƐďŽŽŬĂƌŐƵĞƐƚŚĂƚŝŬĂǀŝƌƵƐŵĂǇŶŽƚďĞ͕ƉĞƌƐĞ͕ƚŚĞŽŶůǇĞƚŝŽůŽŐŝĐĂůĂŐĞŶƚƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞĨŽƌ
ŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚƉƌŽĨĞƌƚŚĞĨŽůůŽǁŝŶŐƚŚƌĞĞƉŽƐƐŝďůĞĞǆƉůĂŶĂƚŝŽŶƐĨŽƌƚŚĞĂďƐĞŶĐĞŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐ
ƌĞůĂƚĞĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝŶĨƌŝĐĂ͗
x dŚĞĐŚĞŵŝĐĂů͕WǇƌŝƉƌŽǆǇĨĞŶ͕ƵƐĞĚŝŶĂ^ƚĂƚĞͲĐŽŶƚƌŽůůĞĚƉƌŽŐƌĂŵĂŝŵĞĚĂƚĞƌĂĚŝĐĂƚŝŶŐĚŝƐĞĂƐĞͲ
ĐĂƌƌǇŝŶŐŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐ͘WǇƌŝƉƌŽǆǇĨĞŶŝƐĂŐƌŽǁƚŚŝŶŚŝďŝƚŽƌŽĨŵŽƐƋƵŝƚŽůĂƌǀĂĞ͕ǁŚŝĐŚĂůƚĞƌƐƚŚĞ
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƉƌŽĐĞƐƐĨƌŽŵůĂƌǀĂƚŽƉƵƉĂƚŽĂĚƵůƚŵŽƐƋƵŝƚŽ͕ƚŚƵƐŐĞŶĞƌĂƚŝŶŐŵĂůĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ
ϱϯ

ŝŶĚĞǀĞůŽƉŝŶŐŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐ͘/ƚŝƐĂŶĞŶĚŽĐƌŝŶĞĚŝƐƌƵƉƚŽƌĂŶĚŝƐƚĞƌĂƚŽŐĞŶŝĐƚŚĂƚĐĂƵƐĞƐďŝƌƚŚ
ĚĞĨĞĐƚƐĂŶĚŵĂǇĞǆƉůĂŝŶŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐŵĂůĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐĚĞƚĞĐƚĞĚŝŶƚŚŽƵƐĂŶĚƐŽĨďĂďŝĞƐĨƌŽŵ
ƉƌĞŐŶĂŶƚǁŽŵĞŶůŝǀŝŶŐŝŶĂƌĞĂƐǁŚĞƌĞƚŚĞƌĂǌŝůŝĂŶƐƚĂƚĞǁĂƐĂĚĚŝŶŐWǇƌŝƉƌŽǆǇĨĞŶƚŽ
ĚƌŝŶŬŝŶŐǁĂƚĞƌ;ŽǁĂƚĞƌ͕ϮϬϭϲ͕^ĐŝĞŶĐĞĂŝůǇ͕ϮϬϭϲͿ͘
x dŚĞĞǆŝƐƚĞŶĐĞŽĨŝŶĞƋƵĂůŝƚŝĞƐŝŶƚŚĞůŽǁͲŝŶĐŽŵĞĐŽƵŶƚƌŝĞƐŝŶŵĞƌŝĐĂƐĂŶĚĨƌŝĐĂ͘,ĞĂůƚŚ
ĞǆƉĞƌƚƐŝŶďŽƚŚƌĂǌŝůŝĂŶĂŶĚƌŐĞŶƚŝŶĞĂƌŐƵĞĚƚŚĂƚƉŽǀĞƌƚǇĂŶĚŽƚŚĞƌƐŽĐŝĂůĂŶĚĞĐŽŶŽŵŝĐ
ĨĂĐƚŽƌƐĂƌĞŬĞǇŝƐƐƵĞƐƚŚĂƚĂƌĞŝŐŶŽƌĞĚŝŶŝŬĂǀŝƌƵƐƌĞůĂƚĞĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŶĂƌƌĂƚŝǀĞĂŶĚ
ĂĐĐƵƐĞĚƚŚĞŝƌƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐŽĨĚĞůŝďĞƌĂƚĞůǇĐŽŶĐĞĂůŝŶŐƚŚĞƐŽĐŝĂůĂŶĚĞĐŽŶŽŵŝĐ
ĨĂĐƚŽƌƐŝŶƚŚĞŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͛ƐŶĂƌƌĂƚŝǀĞ;ZŽďŝŶƐŽŶ͕ϮϬϭϲͿ͘
x dŚĞůŝŬĞůŝŚŽŽĚƚŚĂƚŚĞƌĚŝŵŵƵŶŝƚǇŽĐĐƵƌƌĞĚŝŶĨƌŝĐĂŵĂǇĂůƐŽĞǆƉůĂŝŶǁŚǇƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐŚĂƐ
ďĞĞŶŝŶĨƌŝĐĂĨŽƌĂůŵŽƐƚƐĞǀĞŶĚĞĐĂĚĞƐǁŝƚŚŽƵƚĂŶǇĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚůŝŶŬƚŽŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͘,ĞƌĚ
ŝŵŵƵŶŝƚǇŵĂǇŚĂǀĞƉƌŽǀŝĚĞĚƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶĂŐĂŝŶƐƚƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨƌŝĐĂǁŚĞŶĂƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ
ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞŽĨƚŚĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶŚĂƐďĞĐŽŵĞŝŵŵƵŶĞƚŽƚŚĞĚŝƐĞĂƐĞ͕ƚŚĞƌĞďǇƉƌŽǀŝĚŝŶŐĂ
ŵĞĂƐƵƌĞŽĨƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶĨŽƌŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐǁŚŽĂƌĞŶŽƚŝŵŵƵŶĞĂŶĚƚŚƵƐĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐƚŚĞŶƵŵďĞƌ
ŽĨŶĞǁŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐ;'ĞĂƌĚ͕ĞƚĂů͕͘ϮϬϭϲͿ͘

/ŶĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ͕ĂƐĂŶŝŵŵĞĚŝĂƚĞƌĞƐƉŽŶƐĞƚŽƚŚĞŐůŽďĂůŚĞĂůƚŚƐĞĐƵƌŝƚǇƚŚƌĞĂƚƉŽƐĞĚďǇŝŬĂǀŝƌƵƐ͕ƚŚŝƐ
ďŽŽŬƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚƉƌŝŵĂƌǇƉƌĞǀĞŶƚŝǀĞƉŽůŝĐǇŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐƐƵĐŚĂƐƚŚĞƉƌŽŵŽƚŝŽŶŽĨƚƌĂǀĞů
ĂǀŽŝĚĂŶĐĞƚŽĐŽƵŶƚƌŝĞƐǁŚĞƌĞŝŬĂǀŝƌƵƐŝƐƉƌĞǀĂůĞŶƚĞƐƉĞĐŝĂůůǇƉƌĞŐŶĂŶƚǁŽŵĞŶŽƌƚŚŽƐĞƉůĂŶŶŝŶŐƚŽ
ŐĞƚƉƌĞŐŶĂŶƚ͖ƵƐĞŽĨŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐƌĞƉĞůůĞŶƚ͖ƉƌĂĐƚŝĐŝŶŐƐĂĨĞƐĞǆ͕ĞƚĐ͘ƐƚŚĞƌĞŝƐŶŽĐƵƌĞ͕ŶŽǀĂĐĐŝŶĞŽƌ
ƉƌŽƉŚǇůĂĐƚŝĐƚƌĞĂƚŵĞŶƚĂƐǇĞƚĨŽƌŝŬĂǀŝƌƵƐ͕ƚŚĞďŽŽŬĂůƐŽƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚƐĞĐŽŶĚĂƌǇŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ
ƐƵĐŚ/sD͕ƌĞĚƵĐƚŝŽŶŽĨŵŽƐƋƵŝƚŽďƌĞĞĚŝŶŐƐŝƚĞƐŝŶŽƵƚĚŽŽƌĂŶĚŝŶĚŽŽƌĂŶĚƐǇŵƉƚŽŵĂƚŝĐƚƌĞĂƚŵĞŶƚ
ďĂƐĞĚŽŶĂŐŽŽĚŚǇĚƌĂƚŝŽŶ͕ƉĂŝŶƌĞůŝĞĨ͕ĂŶĚĂŶƚŝͲŚŝƐƚĂŵŝŶĞƐĨŽƌƚŚĞƉƌƵƌŝƚŝĐƌĂƐŚ͘dƌĞĂƚŵĞŶƚǁŝƚŚ
ĂĐĞƚǇůƐĂůŝĐǇůŝĐĂĐŝĚĂŶĚŶŽͲƐƚĞƌŽŝĚĂůĂŶƚŝͲŝŶĨůĂŵŵĂƚŽƌǇĚƌƵŐƐŝƐŶŽƚĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚďǇƚŚŝƐďŽŽŬŝĨƚŚĞ
ĚŝĂŐŶŽƐŝƐŽĨĚĞŶŐƵĞŝƐŶŽƚĞǆĐůƵĚĞĚďĞĐĂƵƐĞŽĨĂƉŽƚĞŶƚŝĂůŝŶĐƌĞĂƐĞĚƌŝƐŬŽĨŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐŝĐƐǇŶĚƌŽŵĞ͘
ĐĞƚǇůƐĂůŝĐǇůŝĐĂĐŝĚŝƐĂůƐŽĚŝƐĐŽƵƌĂŐĞĚďĞĐĂƵƐĞŽĨƚŚĞƌŝƐŬŽĨZĞǇĞΖƐƐǇŶĚƌŽŵĞĂĨƚĞƌǀŝƌĂůŝŶĨĞĐƚŝŽŶŝŶ
ĐŚŝůĚƌĞŶĂŶĚƚĞĞŶĂŐĞƌƐ͘&ŝŶĂůůǇ͕ĂƐƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚŝƐƚŚĞƐĐŝĞŶĐĞŽĨŝŵƉƌŽǀŝŶŐƚŚĞŚĞĂůƚŚŽĨĂ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƚŚƌŽƵŐŚŚĞĂůƚŚƉƌŽŵŽƚŝŽŶ͕ƌĞƐĞĂƌĐŚĂŶĚĐŽŶƚƌŽůŽĨĚŝƐĞĂƐĞƐ;&͕ϮϬϭϲͿ͕ƚŚŝƐďŽŽŬ
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚŝŶĂĚĚŝƚŝŽŶƚŽƚŚĞĂďŽǀĞŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ͕ƌĞƐĞĂƌĐŚŝŶĨŽƌŵƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƉŽůŝĐŝĞƐĂŶĚ
ƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƌĞƐĞĂƌĐŚƚŽĞǆĂŵŝŶĞƚŚĞĐůŝŶŝĐĂůĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐ
;ĞƐƉĞĐŝĂůůǇŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠ^ǇŶĚƌŽŵĞͿ͘


ŝďůŝŽŐƌĂƉŚǇ

ŐĞƌŚŽůŵ͕,͘;ϮϬϭϲͿ͕WƵĞƌƚŽZŝĐŽƌĞƉŽƌƚƐĨŝƌƐƚĚĞĂƚŚĨƌŽŵŝŬĂͲůŝŶŬĞĚƉĂƌĂůǇƐŝƐ͕
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ͘ĐŽ͘ƵŬͬŶĞǁƐͬǁŽƌůĚͬĂŵĞƌŝĐĂƐͬǌŝŬĂͲƉƵĞƌƚŽͲƌŝĐŽͲĨŝƌƐƚͲĚĞĂƚŚͲƉĂƌĂůǇƐŝƐͲƵƐͲ
ĂϳϮϬϬϵϰϭ͘Śƚŵů;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

ŶĚĂƌǇ͕D͘d͘;ϮϬϭϳͿ͕'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠ^ǇŶĚƌŽŵĞ͕DĞĚƐĐĂƉĞ͕:ĂŶƵĂƌǇϬϴ͕
ŚƚƚƉ͗ͬͬĞŵĞĚŝĐŝŶĞ͘ŵĞĚƐĐĂƉĞ͘ĐŽŵͬĂƌƚŝĐůĞͬϯϭϱϲϯϮͲŽǀĞƌǀŝĞǁ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂǇϮϬϭϲͿ

ŶƚƵŶĞƐĚĞƌŝƚŽ͕͘ĂŶĚŽƌĚĞŝƌŽ͕D͘d͘;ϮϬϭϲͿKŶĞǇĞĂƌĂĨƚĞƌƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐŽƵƚďƌĞĂŬŝŶƌĂǌŝů͗
ĨƌŽŵŚǇƉŽƚŚĞƐĞƐƚŽĞǀŝĚĞŶĐĞ͕ZĞǀ͘^ŽĐ͘ƌĂƐ͘DĞĚ͘dƌŽƉ͘ǀŽů͘ϰϵŶŽ͘ϱhďĞƌĂďĂ^ĞƉƚͬ͘KĐƚ͘ϮϬϭϲ͕
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐĐŝĞůŽ͘ďƌͬƐĐŝĞůŽ͘ƉŚƉ͍ƐĐƌŝƉƚсƐĐŝͺĂƌƚƚĞǆƚΘƉŝĚс^ϬϬϯϳͲϴϲϴϮϮϬϭϲϬϬϬϱϬϬϱϯϳηϮϭ

ƌǌƵƐĂͲKƌƚĞŐĂ>͕WŽůŽ͕WĞǲƌĞǌͲdĂƚŝƐ'͕>ŽǲƉĞǌͲ'ĂƌĐŦǲĂ,͕WĂƌƌĂ͕WĂƌĚŽͲ,ĞƌƌĞƌĂ>͕ĞƚĂů͘;ϮϬϭϲͿ
&ĂƚĂůŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶŝŶŐŝƌůǁŝƚŚƐŝĐŬůĞĐĞůůĚŝƐĞĂƐĞ͕ŽůŽŵďŝĂ͘ŵĞƌŐ/ŶĨĞĐƚŝƐ͘
ŚƚƚƉ͗ͬͬĚǆ͘ĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϯϮϬϭͬĞŝĚϮϮϬϱ͘ϭϱϭϵϯϰ͘;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

ϱϰ

ǇƌĞƐ͕͘&͘:͕͘;ϮϬϭϲͿ͕/ĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐǀĞĐƚŽƌƐĂŶĚŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐĨŽƌĐŽŶƚƌŽů͕>ĂŶĐĞƚ͕
WƵďůŝƐŚĞĚKŶůŝŶĞ͗Ϭϰ&ĞďƌƵĂƌǇϮϬϭϲŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚŚĞůĂŶĐĞƚ͘ĐŽŵͬũŽƵƌŶĂůƐͬůĂŶŝŶĨͬĂƌƚŝĐůĞͬW//^ϭϰϳϯͲ
ϯϬϵϵ;ϭϲͿϬϬϬϳϯͲϲͬĂďƐƚƌĂĐƚ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂǇϮϬϭϲͿ

ĂŬĞƌ͕͘;ϮϬϭϲͿŝŬĂ,ĂƐŶΖƚ,ƵƌƚĨƌŝĐĂͶĂŶĚdŚĂƚDĂǇĞƚŚĞ<ĞǇƚŽĞĂƚŝŶŐ/ƚ
dŝŵĞƐ/ŶĐ͘&ĞďϭϮ͕ϮϬϭϲ͕ŚƚƚƉ͗ͬͬƚŝŵĞ͘ĐŽŵͬϰϮϭϵϮϰϬͬǌŝŬĂͲĂĨƌŝĐĂͲŽƌŝŐŝŶƐͲŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇͲǀĂĐĐŝŶĞ͕ͬ
;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

ĂƌǌŽŶ͕>͕͘dƌĞǀŝƐĂŶ͕D͕͘^ŝŶŝŐĂŐůŝĂ͕͕͘>ĂǀĞǌǌŽ͕͘ĂŶĚWĂůƵ͕'͘;ϮϬϭϲͿŝŬĂǀŝƌƵƐ͗ĨƌŽŵƉĂƚŚŽŐĞŶĞƐŝƐ
ƚŽĚŝƐĞĂƐĞĐŽŶƚƌŽů͕ZĞǀŝĞǁsŝƌŽůŽŐǇ͕ŚƚƚƉƐ͗ͬͬŽƵƉ͘ƐŝůǀĞƌĐŚĂŝƌͲ
ĐĚŶ͘ĐŽŵͬŽƵƉͬďĂĐŬĨŝůĞͬŽŶƚĞŶƚͺƉƵďůŝĐͬ:ŽƵƌŶĂůͬĨĞŵƐůĞͬϯϲϯͬϭϴͬϭϬ͘ϭϬϵϯͺĨĞŵƐůĞͺĨŶǁϮϬϮͬϮͬĨŶǁϮϬϮ͘Ɖ
ĚĨ͍ǆƉŝƌĞƐсϭϰϵϭϰϯϯϲϬϲΘ^ŝŐŶĂƚƵƌĞсĚ^Ƶ^ΕǆϱsŚΕszǁǇDYϳEƌǇŐƉ>Z^ůZKŽyǆ:EtDKƵ''ǆ<
^ƵǀŵƌdŬϲŽƐŚƚ&Ś^ƐϮdďϰYƋǀŝz<:ƚůĨŝƵĐƉ/ũhϰϰϭhƌDƉĂyŵZDϯƐdǀϯ&ŝ&ϮϰďŐs>ZǌWϭĨŐ<ũYϮ
ƵƵůͲŶǀŐ&Ͳy^ƐǀŚϴĞƵ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

ĂƐƵ͕Z͘ĂŶĚdƵŵďĂŶ͕͘;ϮϬϭϲͿŝŬĂsŝƌƵƐŽŶĂ^ƉƌĞĂĚŝŶŐ^ƉƌĞĞ͗ǁŚĂƚǁĞŶŽǁŬŶŽǁƚŚĂƚǁĂƐ
ƵŶŬŶŽǁŶŝŶƚŚĞϭϵϱϬ͛Ɛ͕sŝƌŽůŽŐǇ:ŽƵƌŶĂůϮϬϭϲϭϯ͗ϭϲϱ͕
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǀŝƌŽůŽŐǇũ͘ďŝŽŵĞĚĐĞŶƚƌĂů͘ĐŽŵͬĂƌƚŝĐůĞƐͬϭϬ͘ϭϭϴϲͬƐϭϮϵϴϱͲϬϭϲͲϬϲϮϯͲϮ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚ
ϮϬϭϲͿ

ĂƐƵ͕d͘;ϮϬϭϯͿΗĂƉĞsĞƌĚĞ'ĞƚƐEĞǁEĂŵĞ͗ϱdŚŝŶŐƐƚŽ<ŶŽǁďŽƵƚ,ŽǁDĂƉƐŚĂŶŐĞΗ͕
ŚƚƚƉ͗ͬͬŶĞǁƐ͘ŶĂƚŝŽŶĂůŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐ͘ĐŽŵͬŶĞǁƐͬϮϬϭϯͬϭϮͬϭϯϭϮϭϮͲŵĂƉƐͲĐĂďŽͲǀĞƌĚĞͲĐĂƌƚŽŐƌĂƉŚǇͲƐĐŝĞŶĐĞͲ
ĐĂƉĞͲǀĞƌĚĞͲĂĨƌŝĐĂͬ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

ĞƐŶĂƌĚD͕>ĂƐƚğƌĞ^͕dĞŝƐƐŝĞƌ͕ĂŽͲ>ŽƌŵĞĂƵsD͕DƵƐƐŽ͘;ϮϬϭϰͿǀŝĚĞŶĐĞŽĨƉĞƌŝŶĂƚĂů
ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐ͕&ƌĞŶĐŚWŽůǇŶĞƐŝĂ͕ĞĐĞŵďĞƌϮϬϭϯĂŶĚ&ĞďƌƵĂƌǇϮϬϭϰ͘ƵƌŽ^ƵƌǀĞŝůůϮϬϭϰ͖
ϭϵ͗Ɖŝŝ͗ϮϬϳϱϭ͘ǀĂŝůĂďůĞĨƌŽŵ͗ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĞƵƌŽƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ͘ŽƌŐͬƉŝŝсϮϬϳϱϭ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚ
ϮϬϭϲͿ

ŚĂŶĚĂƌŝ͕d͘;ϮϬϭϲͿŶƚŝďŽĚǇƉƌŽƚĞĐƚƐĚĞǀĞůŽƉŝŶŐĨĞƚƵƐĨƌŽŵŝŬĂǀŝƌƵƐ͕ŵŽƵƐĞƐƚƵĚǇƐŚŽǁƐ͕
tĂƐŚŝŶŐƚŽŶhŶŝǀĞƌƐŝƚǇ^ĐŚŽŽůŽĨDĞĚŝĐŝŶĞ͕ŚƚƚƉƐ͗ͬͬŵĞĚŝĐŝŶĞ͘ǁƵƐƚů͘ĞĚƵͬŶĞǁƐͬĂŶƚŝďŽĚǇͲƉƌŽƚĞĐƚƐͲ
ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐͲĨĞƚƵƐͲǌŝŬĂͲǀŝƌƵƐͲŵŽƵƐĞͲƐƚƵĚǇͲƐŚŽǁƐͬ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

ŚĂŐǇĂƐŚƌŝ͕͘E͘;ϮϬϭϲͿ͕ŝŬĂsŝƌƵƐ͕DĞĚƐĐĂƉĞ
ŚƚƚƉ͗ͬͬĞŵĞĚŝĐŝŶĞ͘ŵĞĚƐĐĂƉĞ͘ĐŽŵͬĂƌƚŝĐůĞͬϮϱϬϬϬϯϱͲŽǀĞƌǀŝĞǁ͕;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

D;ϮϬϭϲͿ͕'WWƌĂĐƚŝĐĞƐ͗ŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶŐƵŝĚĂŶĐĞ͕dŚĞƌŝƚŝƐŚDĞĚŝĐĂůƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ
;DͿŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ďŵĂ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬƐƵƉƉŽƌƚͲĂƚͲǁŽƌŬͬŐƉͲƉƌĂĐƚŝĐĞƐͬƐĞƌǀŝĐĞͲƉƌŽǀŝƐŝŽŶͬǌŝŬĂͲǀŝƌƵƐͲ
ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

ŽŐŽĐŚ͕/͘/͕ƌĂĚǇ͕K͘:͕<ƌĂĞŵĞƌ͕D͘h͕'ĞƌŵĂŶD͕͘ƌĞĂƚŽƌĞ͕D͘/͕<ƵůŬĂƌŶŝ͕D͘͕ĞƚĂů͘
;ϮϬϭϲͿŶƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐƚŚĞŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůƐƉƌĞĂĚŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐĨƌŽŵƌĂǌŝů͘>ĂŶĐĞƚ͘ϮϬϭϲ͘:ĂŶƵĂƌǇ
Ϯϯ͖ϯϴϳ;ϭϬϬϭϲͿ͗ϯϯϱʹϲ͘ϭϬ͘ϭϬϭϲͬ^ϬϭϰϬͲϲϳϯϲ;ϭϲͿϬϬϬϴϬͲϱ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

ŽƵǌŝĚ͕D͕͘ƌĂŝŶĂƌĚ͕:͕͘,ŽŽƉĞƌ͕>͕͘,ƵŶƚĞƌ͕W͘;ϮϬϭϲͿ͕WƵďůŝĐ,ĞĂůƚŚ/ŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐĨŽƌĞĚĞƐŽŶƚƌŽů
ŝŶƚŚĞdŝŵĞŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐʹDĞƚĂͲZĞǀŝĞǁŽŶĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐŽĨsĞĐƚŽƌŽŶƚƌŽů^ƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͕
ŚƚƚƉ͗ͬͬũŽƵƌŶĂůƐ͘ƉůŽƐ͘ŽƌŐͬƉůŽƐŶƚĚƐͬĂƌƚŝĐůĞ͍ŝĚсϭϬ͘ϭϯϳϭͬũŽƵƌŶĂů͘ƉŶƚĚ͘ϬϬϬϱϭϳϲ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚ
ϮϬϭϲͿ

ϱϱ

ŽǁĂƚĞƌ͕;ϮϬϭϲͿŝŬĂǀŝƌƵƐ͗ƌĂǌŝůĚŝƐŵŝƐƐĞƐůŝŶŬďĞƚǁĞĞŶůĂƌǀŝĐŝĚĞĂŶĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͕ϭϮ͗ϱϮWD
'Ddϭϱ&ĞďϮϬϭϲŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚĞůĞŐƌĂƉŚ͘ĐŽ͘ƵŬͬŶĞǁƐͬǁŽƌůĚŶĞǁƐͬǌŝŬĂͬϭϮϭϱϳϳϰϳͬŝŬĂͲǀŝƌƵƐͲƌĂǌŝůͲ
ĚŝƐŵŝƐƐĞƐͲůŝŶŬͲďĞƚǁĞĞŶͲůĂƌǀŝĐŝĚĞͲĂŶĚͲŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͘Śƚŵů;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

ƌĂƐŝů͕W͕͘WĞƌĞŝƌĂ͕:͘W͕͘ZĂũĂ'ĂďĂŐůŝĂ͕͕͘ĞƚĂů;ϮϬϭϲĐͿŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶŝŶƉƌĞŐŶĂŶƚǁŽŵĞŶŝŶZŝŽ
ĚĞ:ĂŶĞŝƌŽʹWƌĞůŝŵŝŶĂƌǇƌĞƉŽƌƚ͕EŶŐů:DĞĚ͕ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϱϲͬE:DŽĂϭϲϬϮϰϭϮ

ƵƚůĞƌ͕͘;ϮϬϭϲͿŝŬĂĂŶĚďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚƐ͗ǁŚĂƚǁĞŬŶŽǁĂŶĚǁŚĂƚǁĞĚŽŶ͛ƚ͕EĂƚƵƌĞ/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů
tĞĞŬůǇ:ŽƵƌŶĂůŽĨ^ĐŝĞŶĐĞ͕DĂĐŵŝůůŝĂŶWƵďůŝƐŚŝŶŐůŝŵŝƚĞĚ
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĂƚƵƌĞ͘ĐŽŵͬŶĞǁƐͬǌŝŬĂͲĂŶĚͲďŝƌƚŚͲĚĞĨĞĐƚƐͲǁŚĂƚͲǁĞͲŬŶŽǁͲĂŶĚͲǁŚĂƚͲǁĞͲĚŽŶͲƚͲ
ϭ͘ϭϵϱϵϲ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

ƵƚůĞƌ͕͘;ϮϬϭϲͿŝŬĂǀŝƌƵƐ͗ƌĂǌŝůΖƐƐƵƌŐĞŝŶƐŵĂůůͲŚĞĂĚĞĚďĂďŝĞƐƋƵĞƐƚŝŽŶĞĚďǇƌĞƉŽƌƚ͕EĂƚƵƌĞ
/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůtĞĞŬůǇ:ŽƵƌŶĂůŽĨ^ĐŝĞŶĐĞ͕DĂĐŵŝůůŝĂŶWƵďůŝƐŚŝŶŐůŝŵŝƚĞĚ͕
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĂƚƵƌĞ͘ĐŽŵͬŶĞǁƐͬǌŝŬĂͲǀŝƌƵƐͲďƌĂǌŝůͲƐͲƐƵƌŐĞͲŝŶͲƐŵĂůůͲŚĞĂĚĞĚͲďĂďŝĞƐͲƋƵĞƐƚŝŽŶĞĚͲďǇͲ
ƌĞƉŽƌƚͲϭ͘ϭϵϮϱϵ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

ǇĂƌƵŚĂŶŐĂ͕͘;ϮϬϭϲͿ͕ŝŬĂǀŝƌƵƐ͗/ŶƐŝĚĞhŐĂŶĚĂΖƐĨŽƌĞƐƚǁŚĞƌĞƚŚĞĚŝƐĞĂƐĞŽƌŝŐŝŶĂƚĞƐ͕
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ďďĐ͘ĐŽ͘ƵŬͬŶĞǁƐͬǁŽƌůĚͲĂĨƌŝĐĂͲϯϱϰϯϭϭϴϭ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕&ĞďƌƵĂƌǇϮϬϭϲͿ
ůĂĐŬE͘;ϮϬϬϭͿǀŝĚĞŶĐĞďĂƐĞĚƉŽůŝĐǇ͗ƉƌŽĐĞĞĚǁŝƚŚĐĂƌĞ͘ƌŝƚŝƐŚDĞĚŝĐĂů:ŽƵƌŶĂů͕ϮϬϬϭ͖ϯϮϯ͗ϮϳϱͲ
ϵ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

ĂŵƉŽƐ'͘^͕ĂŶĚĞŝƌĂ͘͕^ĂƌĚŝ^͘/͘;ϮϬϭϱͿŝŬĂǀŝƌƵƐŽƵƚďƌĞĂŬ͕ĂŚŝĂ͕ƌĂǌŝů͘ŵĞƌŐ/ŶĨĞĐƚŝƐ͖
Ϯϭ͗ϭϴϴϱʹϲ͘;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

ĂŽͲ>ŽƌŵĞĂƵ͕s͘D͘ĞƚĂů͕͘;ϮϬϭϲͿ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠ^ǇŶĚƌŽŵĞŽƵƚďƌĞĂŬĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚŝŬĂǀŝƌƵƐ
ŝŶĨĞĐƚŝŽŶŝŶ&ƌĞŶĐŚWŽůǇŶĞƐŝĂ͗ĂĐĂƐĞͲĐŽŶƚƌŽůƐƚƵĚǇ͕sŽůƵŵĞϯϴϳ͕EŽ͘ϭϬϬϮϳ͕Ɖϭϱϯϭʹϭϱϯϵ͕ϵƉƌŝů͕
ϮϬϭϲ͘

ĂŽͲ>ŽƌŵĞĂƵsD͕ůĂŬĞ͕DŽŶƐ^͕>ĂƐƚğƌĞ^͕ZŽĐŚĞ͕sĂŶŚŽŵǁĞŐĞŶ:͕Ƶďd͕ĂƵĚŽƵŝŶ>͕dĞŝƐƐŝĞƌ
͕>ĂƌƌĞW͕sŝĂů>͕ĞĐĂŵ͕ŚŽƵŵĞƚs͕,ĂůƐƚĞĂĚ^<͕tŝůůŝƐŽŶ,:͕DƵƐƐĞƚ>͕DĂŶƵŐƵĞƌƌĂ:͕ĞƐƉƌĞƐ
W͕&ŽƵƌŶŝĞƌ͕DĂůůĞƚ,W͕DƵƐƐŽ͕&ŽŶƚĂŶĞƚ͕EĞŝů:͕'ŚĂǁĐŚĠ&;ϮϬϭϲͿ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠ^ǇŶĚƌŽŵĞ
ŽƵƚďƌĞĂŬĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶŝŶ&ƌĞŶĐŚWŽůǇŶĞƐŝĂ͗ĂĐĂƐĞͲĐŽŶƚƌŽůƐƚƵĚǇ͕>ĂŶĐĞƚ͘
ϮϬϭϲ͖ϯϴϳ;ϭϬϬϮϳͿ͗ϭϱϯϭ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

;ϮϬϭϲͿ͕ZĞĐŽŐŶŝǌŝŶŐ͕DĂŶĂŐŝŶŐ͕ĂŶĚZĞƉŽƌƚŝŶŐŝŬĂsŝƌƵƐ/ŶĨĞĐƚŝŽŶƐŝŶdƌĂǀĞůůĞƌƐZĞƚƵƌŶŝŶŐĨƌŽŵ
ĞŶƚƌĂůŵĞƌŝĐĂ͕^ŽƵƚŚŵĞƌŝĐĂ͕ƚŚĞĂƌŝďďĞĂŶ͕ĂŶĚDĞǆŝĐŽ͕dŚĞĞŶƚĞƌƐĨŽƌŝƐĞĂƐĞŽŶƚƌŽůĂŶĚ
WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ͕,ĞĂůƚŚůĞƌƚEĞƚǁŽƌŬ͕ŚƚƚƉ͗ͬͬĞŵĞƌŐĞŶĐǇ͘ĐĚĐ͘ŐŽǀͬŚĂŶͬŚĂŶϬϬϯϴϱ͘ĂƐƉ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕
DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

;ϮϬϭϲͿ͕ZĞĐŽŐŶŝǌŝŶŐ͕DĂŶĂŐŝŶŐ͕ĂŶĚZĞƉŽƌƚŝŶŐŝŬĂsŝƌƵƐ/ŶĨĞĐƚŝŽŶƐŝŶdƌĂǀĞůůĞƌƐZĞƚƵƌŶŝŶŐĨƌŽŵ
ĞŶƚƌĂůŵĞƌŝĐĂ͕^ŽƵƚŚŵĞƌŝĐĂ͕ƚŚĞĂƌŝďďĞĂŶ͕ĂŶĚDĞǆŝĐŽ͕dŚĞĞŶƚĞƌƐĨŽƌŝƐĞĂƐĞŽŶƚƌŽůĂŶĚ
WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ͕,ĞĂůƚŚůĞƌƚEĞƚǁŽƌŬ͕ŚƚƚƉ͗ͬͬĞŵĞƌŐĞŶĐǇ͘ĐĚĐ͘ŐŽǀͬŚĂŶͬŚĂŶϬϬϯϴϱ͘ĂƐƉ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕
DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

;ϮϬϭϲͿ͕&ĂĐƚƐĂďŽƵƚDŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͕ĞŶƚĞƌƐĨŽƌŝƐĞĂƐĞŽŶƚƌŽůĂŶĚ
WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ͕ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĚĐ͘ŐŽǀͬŶĐďĚĚĚͬďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚƐͬŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͘Śƚŵů;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚ
ϮϬϭϲͿ

;ϮϬϭϲͿ͘tŚĂƚŝƐƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚ͗WƵďůŝĐŚĞĂůƚŚĐŽŶŶĞĐƚƐƵƐĂůů͕ĞŶƚĞƌƐŽĨŝƐĞĂƐĞŽŶƚƌŽůĂŶĚ
WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ͕͘ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĚĐĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶ͘ŽƌŐͬĐŽŶƚĞŶƚͬǁŚĂƚͲƉƵďůŝĐͲŚĞĂůƚŚ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ
ϱϲ


;ϮϬϭϲͿŝŬĂĂŶĚůŽŽĚdƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ͕ĞŶƚĞƌƐĨŽƌŝƐĞĂƐĞŽŶƚƌŽůĂŶĚWƌĞǀĞŶƚŝŽŶ͕
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĚĐ͘ŐŽǀͬǌŝŬĂͬƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶͬďůŽŽĚͲƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ͘Śƚŵů

;ϮϬϭϲͿWŽƐƐŝďůĞƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶĞƚǁĞĞŶŝŬĂsŝƌƵƐ/ŶĨĞĐƚŝŽŶĂŶĚDŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇͶƌĂǌŝů͕ϮϬϭϱ͗
tĞĞŬůǇͬ:ĂŶƵĂƌǇϮϵ͕ϮϬϭϲͬϲϱ;ϯͿ͖ϱϵʹϲϮ͕
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĚĐ͘ŐŽǀͬŵŵǁƌͬǀŽůƵŵĞƐͬϲϱͬǁƌͬŵŵϲϱϬϯĞϮ͘Śƚŵ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

;ϮϬϭϲͿWƌĞŐŶĂŶĐǇ͕ĞŶƚĞƌƐĨŽƌŝƐĞĂƐĞŽŶƚƌŽůĂŶĚWƌĞǀĞŶƚŝŽŶ
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĚĐ͘ŐŽǀͬǌŝŬĂͬƉƌĞŐŶĂŶĐǇͬ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

;ϮϬϭϲͿŝƌƚŚĞĨĞĐƚƐ͗&ĂĐƚƐĂďŽƵƚDŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͕ĞŶƚĞƌƐĨŽƌŝƐĞĂƐĞŽŶƚƌŽůĂŶĚWƌĞǀĞŶƚŝŽŶ͕
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĚĐ͘ŐŽǀͬŶĐďĚĚĚͬďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚƐͬŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͘Śƚŵů;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

;ϮϬϭϲͿ͕ZĞĐŽŐŶŝǌŝŶŐ͕DĂŶĂŐŝŶŐ͕ĂŶĚZĞƉŽƌƚŝŶŐŝŬĂsŝƌƵƐ/ŶĨĞĐƚŝŽŶƐŝŶdƌĂǀĞůůĞƌƐZĞƚƵƌŶŝŶŐĨƌŽŵ
ĞŶƚƌĂůŵĞƌŝĐĂ͕^ŽƵƚŚŵĞƌŝĐĂ͕ƚŚĞĂƌŝďďĞĂŶ͕ĂŶĚDĞǆŝĐŽ͕dŚĞĞŶƚĞƌƐĨŽƌŝƐĞĂƐĞŽŶƚƌŽůĂŶĚ
WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ͕,ĞĂůƚŚůĞƌƚEĞƚǁŽƌŬ͕ŚƚƚƉ͗ͬͬĞŵĞƌŐĞŶĐǇ͘ĐĚĐ͘ŐŽǀͬŚĂŶͬŚĂŶϬϬϯϴϱ͘ĂƐƉ

;ϮϬϭϲͿ͕&ĂĐƚƐĂďŽƵƚDŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͕ĞŶƚĞƌƐĨŽƌŝƐĞĂƐĞŽŶƚƌŽůĂŶĚWƌĞǀĞŶƚŝŽŶ͕
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĚĐ͘ŐŽǀͬŶĐďĚĚĚͬďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚƐͬŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͘Śƚŵů;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

;ϮϬϭϲͿWŽƐƐŝďůĞƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶĞƚǁĞĞŶŝŬĂsŝƌƵƐ/ŶĨĞĐƚŝŽŶĂŶĚDŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇͶƌĂǌŝů͕ϮϬϭϱ͗
tĞĞŬůǇͬ:ĂŶƵĂƌǇϮϵ͕ϮϬϭϲͬϲϱ;ϯͿ͖ϱϵʹϲϮ͕
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĚĐ͘ŐŽǀͬŵŵǁƌͬǀŽůƵŵĞƐͬϲϱͬǁƌͬŵŵϲϱϬϯĞϮ͘Śƚŵ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

;ϮϬϭϲͿ͕dƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶƚŚƌŽƵŐŚŵŽƐƋƵŝƚŽďŝƚĞƐ͕ĞŶƚĞƌƐĨŽƌŝƐĞĂƐĞŽŶƚƌŽůĂŶĚWƌĞǀĞŶƚŝŽŶ͕
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĚĐ͘ŐŽǀͬǌŝŬĂͬƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶͬ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

;ϮϬϭϲͿ͕&ĂĐƚƐĂďŽƵƚDŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͕ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĚĐ͘ŐŽǀͬŶĐďĚĚĚͬďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚƐͬŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͘Śƚŵů
;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕&ĞďƌƵĂƌǇϮϬϭϲͿ

;ϮϬϭϲͿ͕ZĞĐŽŐŶŝǌŝŶŐ͕DĂŶĂŐŝŶŐ͕ĂŶĚZĞƉŽƌƚŝŶŐŝŬĂsŝƌƵƐ/ŶĨĞĐƚŝŽŶƐŝŶdƌĂǀĞůůĞƌƐZĞƚƵƌŶŝŶŐĨƌŽŵ
ĞŶƚƌĂůŵĞƌŝĐĂ͕^ŽƵƚŚŵĞƌŝĐĂ͕ƚŚĞĂƌŝďďĞĂŶ͕ĂŶĚDĞǆŝĐŽ͕dŚĞĞŶƚĞƌƐĨŽƌŝƐĞĂƐĞŽŶƚƌŽůĂŶĚ
WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ͕,ĞĂůƚŚůĞƌƚEĞƚǁŽƌŬ͕ŚƚƚƉ͗ͬͬĞŵĞƌŐĞŶĐǇ͘ĐĚĐ͘ŐŽǀͬŚĂŶͬŚĂŶϬϬϯϴϱ͘ĂƐƉ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕
DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

;ϮϬϭϳͿ͕dŽƉϭϬŝŬĂZĞƐƉŽŶƐĞWůĂŶŶŝŶŐdŝƉƐ͗ƌŝĞĨ/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĨŽƌ^ƚĂƚĞ͕dƌŝďĂů͕>ŽĐĂů͕ĂŶĚ
dĞƌƌŝƚŽƌŝĂů,ĞĂůƚŚKĨĨŝĐŝĂůƐ͕ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĚĐ͘ŐŽǀͬǌŝŬĂͬƉƵďůŝĐͲŚĞĂůƚŚͲƉĂƌƚŶĞƌƐͬƚŝƉƐ͘Śƚŵů;KŶůŝŶĞ
ĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

;ϮϬϭϳͿDŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚKƚŚĞƌŝƌƚŚĞĨĞĐƚƐ͕ĞŶƚĞƌƐĨŽƌŝƐĞĂƐĞŽŶƚƌŽůĂŶĚWƌĞǀĞŶƚŝŽŶ͕
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĚĐ͘ŐŽǀͬǌŝŬĂͬŚĞĂůƚŚĞĨĨĞĐƚƐͬďŝƌƚŚͺĚĞĨĞĐƚƐ͘Śƚŵů;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

;ϮϬϭϳͿĞŶŐƵĞĂŶĚƚŚĞĞĚĞƐĂĞŐǇƉƚŝŵŽƐƋƵŝƚŽ͕ĞŶƚĞƌƐĨŽƌŝƐĞĂƐĞŽŶƚƌŽůĂŶĚWƌĞǀĞŶƚŝŽŶ͕
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĚĐ͘ŐŽǀͬĚĞŶŐƵĞͬƌĞƐŽƵƌĐĞƐͬϯϬũĂŶϮϬϭϮͬĂĞŐǇƉƚŝĨĂĐƚƐŚĞĞƚ͘ƉĚĨ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚ
ϮϬϭϲͿ

ŚĂŶŐ͕Kƌƚŝǌ<͕ŶƐĂƌŝ͕'ĞƌƐŚǁŝŶD͘;ϮϬϭϲͿdŚĞŝŬĂŽƵƚďƌĞĂŬŽĨƚŚĞϮϭƐƚĐĞŶƚƵƌǇ͕:ŽƵƌŶĂůŽĨ
ƵƚŽŝŵŵƵŶĞ͖ϲϴ͗ϭͲϭϯ͘

ϱϳ

ĂůǀĞƚ͕'͕͘ŐƵŝĂƌ͕Z͘^͕DĞůŽ͕͘^͘K͕͘^ĂŵƉĂŝŽ͕^͘͕͘/ǀĂŶŽĚĞ&ŝůŝƉƉŝƐ͕/͕͘&Ăďƌŝ͕͕͘ĞƚĂů;ϮϬϭϲͿ
ĞƚĞĐƚŝŽŶĂŶĚƐĞƋƵĞŶĐŝŶŐŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐĨƌŽŵĂŵŶŝŽƚŝĐĨůƵŝĚŽĨĨŽĞƚƵƐĞƐǁŝƚŚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝŶƌĂǌŝů͗Ă
ĐĂƐĞƐƚƵĚǇ͕ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚŚĞůĂŶĐĞƚ͘ĐŽŵͬũŽƵƌŶĂůƐͬůĂŶŝŶĨͬĂƌƚŝĐůĞͬW//^ϭϰϳϯͲϯϬϵϵ;ϭϲͿϬϬϬϵϱͲ
ϱͬĨƵůůƚĞǆƚ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

ŽƌŶĞƚD͕ZŽďŝŶz͕ĚĂŵ͕sĂůĂĚĞD͕ĂůǀŽD͘͘;ϭϵϳϵͿdƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĂůĞĐŽŵƉĂƌĠĞĚƵ
ǀŝƌƵƐĂŵĂƌŝůĞƚĚƵǀŝƌƵƐŝŬĂĐŚĞǌĞĚĞƐĂĞŐǇƉƚŝ͘ĂŚKZ^dKDƐĞƌŶƚŵĞĚĞƚWĂƌĂƐŝƚŽů͖͘ϭϳ͗ϰϳʹϱϯ͘

KdK͕͘;ϮϬϭϲͿWƵĞƌƚŽZŝĐŽƌĞƉŽƌƚƐϭƐƚĚĞĂƚŚĨƌŽŵƉĂƌĂůǇƐŝƐůŝŶŬĞĚƚŽŝŬĂ͕
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐĂůŽŶ͘ĐŽŵͬϮϬϭϲͬϬϴͬϭϵͬƉƵĞƌƚŽͺƌŝĐŽͺƌĞƉŽƌƚƐͺϭƐƚͺĚĞĂƚŚͺĨƌŽŵͺƉĂƌĂůǇƐŝƐͺůŝŶŬĞĚͺƚŽͺǌŝŬĂͬ
;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

ŽŶĨĂůŽŶŝĞƌŝ͕h͕͘͘DĞŶŶĞ͕Z͘ŬŚƚĂƌ͕<͘>͘ďŝ͕D͘,ĂƵĞŶŐƵĞ͕Z͘^͘<ŽǀĂƚƐ͕͘ZĞǀŝĐŚĂŶĚtŽŽĚǁĂƌĚ͕
͘;ϮϬϬϳͿ͗,ƵŵĂŶŚĞĂůƚŚ͘ůŝŵĂƚĞŚĂŶŐĞϮϬϬϳ͗/ŵƉĂĐƚƐ͕ĚĂƉƚĂƚŝŽŶĂŶĚsƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ͘ŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ
ŽĨtŽƌŬŝŶŐ'ƌŽƵƉ//ƚŽƚŚĞ&ŽƵƌƚŚƐƐĞƐƐŵĞŶƚZĞƉŽƌƚŽĨƚŚĞ/ŶƚĞƌŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂůWĂŶĞůŽŶůŝŵĂƚĞ
ŚĂŶŐĞ͕D͘>͘WĂƌƌǇ͕K͘&͘ĂŶǌŝĂŶŝ͕:͘W͘WĂůƵƚŝŬŽĨ͕W͘:͘ǀĂŶĚĞƌ>ŝŶĚĞŶĂŶĚ͘͘,ĂŶƐŽŶ͕ĚƐ͕͘ĂŵďƌŝĚŐĞ
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇWƌĞƐƐ͕ĂŵďƌŝĚŐĞ͕h<͕ϯϵϭͲϰϯϭ͘;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

ŽƌĚĞŝƌŽ͕D͘d͘ĂŶĚĚĞƌŝƚŽ͕͘͘͘;ϮϬϭϲͿKŶĞǇĞĂƌĂĨƚĞƌƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐŽƵƚďƌĞĂŬŝŶƌĂǌŝů͗ĨƌŽŵ
ŚǇƉŽƚŚĞƐĞƐƚŽĞǀŝĚĞŶĐĞ͕ZĞǀ͘^ŽĐ͘ƌĂƐ͘DĞĚ͘dƌŽƉ͘ǀŽů͘ϰϵŶŽ͘ϱhďĞƌĂďĂ^ĞƉƚͬ͘KĐƚ͕͘
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐĐŝĞůŽ͘ďƌͬƐĐŝĞůŽ͘ƉŚƉ͍ƐĐƌŝƉƚсƐĐŝͺĂƌƚƚĞǆƚΘƉŝĚс^ϬϬϯϳͲϴϲϴϮϮϬϭϲϬϬϬϱϬϬϱϯϳηƚϭ;KŶůŝŶĞ
ĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

ĂǀŝƐ͕E;ϮϬϭϲͿƌĂǌŝůŝĂŶƐƚƌĂŝŶŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐĐŽŶĨŝƌŵĞĚŝŶĨƌŝĐĂ͕ƐĂǇƐt,K͕dŚĞ'ƵĂƌĚŝĂŶ͕
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚŚĞŐƵĂƌĚŝĂŶ͘ĐŽŵͬǁŽƌůĚͬϮϬϭϲͬŵĂǇͬϮϬͬďƌĂǌŝůŝĂŶͲƐƚƌĂŝŶͲǌŝŬĂͲǀŝƌƵƐͲĐŽŶĨŝƌŵĞĚͲŝŶͲĂĨƌŝĐĂͲ
ĨŝƌƐƚͲƚŝŵĞͲǁŚŽ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

ĂǁĞƐ͕͘͕͘ůĂŝƌĞ^ŵĂůůĞǇ͕͘͕͘dŝŶĞƌ͕͘>͕͘ĞĂƐůĞǇ͕͘t͘͕͘DŝůůŝŐĂŶ͕'͘D͕͘ZĞĞĐĞ͕>͘
D͕͘,ŽŵďĂĐŚ͕:͕͘ĂŶĚĂƌƌĞƚƚ͕͘͘d͘;ϮϬϭϲͿ͕ZĞƐĞĂƌĐŚĂŶĚĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐ͕EĂƚƵƌĞ
ZĞƐĞĂƌĐŚ:ŽƵƌŶĂů͕ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĂƚƵƌĞ͘ĐŽŵͬĂƌƚŝĐůĞƐͬŶƉũǀĂĐĐŝŶĞƐϮϬϭϲϳ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

ŝĂŐŶĞ͕͘d͕͘ŝĂůůŽ͕͕͘KƵŵĂƌ͕&͕͘Ă͕z͕͘&ĂǇĞ͕K͕͘'ĂǇĞ͕͕͘ŝĂ͕/͕͘tĞĂǀĞƌ͕^͘͕͘^Ăůů͕͘͘ĂŶĚ
ŝĂůůŽ͕D͘;ϮϬϭϱͿWŽƚĞŶƚŝĂůŽĨƐĞůĞĐƚĞĚ^ĞŶĞŐĂůĞƐĞĞĚĞƐƐƉƉ͘ŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐ;ŝƉƚĞƌĂ͗ƵůŝĐŝĚĂĞͿƚŽ
ƚƌĂŶƐŵŝƚŝŬĂǀŝƌƵƐ͕D/ŶĨĞĐƚŝŽƵƐŝƐĞĂƐĞƐϮϬϭϱϭϱ͗ϰϵϮ͕
ŚƚƚƉ͗ͬͬďŵĐŝŶĨĞĐƚĚŝƐ͘ďŝŽŵĞĚĐĞŶƚƌĂů͘ĐŽŵͬĂƌƚŝĐůĞƐͬϭϬ͘ϭϭϴϲͬƐϭϮϴϳϵͲϬϭϱͲϭϮϯϭͲϮͬŽƉĞŶͲƉĞĞƌͲ
ƌĞǀŝĞǁ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

ĚĞKůŝǀĞŝƌĂt<͕ŽƌƚĞǌͲƐĐĂůĂŶƚĞ:͕ĞKůŝǀĞŝƌĂtd͕ĞƚĂů͘;ϮϬϭϲͿ/ŶĐƌĞĂƐĞŝŶZĞƉŽƌƚĞĚWƌĞǀĂůĞŶĐĞŽĨ
DŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝŶ/ŶĨĂŶƚƐŽƌŶƚŽtŽŵĞŶ>ŝǀŝŶŐŝŶƌĞĂƐǁŝƚŚŽŶĨŝƌŵĞĚŝŬĂsŝƌƵƐdƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ
ƵƌŝŶŐƚŚĞ&ŝƌƐƚdƌŝŵĞƐƚĞƌŽĨWƌĞŐŶĂŶĐǇͲƌĂǌŝů͕ϮϬϭϱ͘DDtZDŽƌďDŽƌƚĂůtŬůǇZĞƉ͖͘ϲϱ͗ϮϰϮ͘
;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

ƵĨĨǇ͕D͘Z͕ŚĞŶ͕d͘,͕͘,ĂŶĐŽĐŬ͕t͘d͘ĞƚĂů͘;ϮϬϬϵͿŝŬĂǀŝƌƵƐŽƵƚďƌĞĂŬŽŶzĂƉ/ƐůĂŶĚ͕&ĞĚĞƌĂƚĞĚ
^ƚĂƚĞƐŽĨDŝĐƌŽŶĞƐŝĂ͘EŶŐů:DĞĚϮϬϬϵ͖ϯϲϬ͗Ϯϱϯϲʹϰϯ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

;ϮϬϭϲͿ&ĂĐƚƐŚĞĞƚĨŽƌŚĞĂůƚŚƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͕ƵƌŽƉĞĂŶĞŶƚƌĞĨŽƌŝƐĞĂƐĞWƌĞǀĞŶƚŝŽŶĂŶĚŽŶƚƌŽů
;ͿͲ^ĞĞŵŽƌĞĂƚ͗ŚƚƚƉ͗ͬͬĞĐĚĐ͘ĞƵƌŽƉĂ͘ĞƵͬĞŶͬŚĞĂůƚŚƚŽƉŝĐƐͬǌŝŬĂͺǀŝƌƵƐͺŝŶĨĞĐƚŝŽŶͬĨĂĐƚƐŚĞĞƚͲŚĞĂůƚŚͲ
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐͬWĂŐĞƐͬĨĂĐƚƐŚĞĞƚͺŚĞĂůƚŚͺƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͘ĂƐƉǆηƐƚŚĂƐŚ͘ϴϰŵ&ĞŶĞ͘ĚƉƵĨŚƚƚƉ͗ͬͬĞĐĚĐ͘ĞƵƌŽƉĂ
͘ĞƵͬĞŶͬŚĞĂůƚŚƚŽƉŝĐƐͬǌŝŬĂͺǀŝƌƵƐͺŝŶĨĞĐƚŝŽŶͬĨĂĐƚƐŚĞĞƚͲŚĞĂůƚŚͲ
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐͬWĂŐĞƐͬĨĂĐƚƐŚĞĞƚͺŚĞĂůƚŚͺƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͘ĂƐƉǆ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

ϱϴ

;ϮϬϭϲͿĞĚĞƐĂůďŽƉŝĐƚƵƐ͕ƵƌŽƉĞĂŶĞŶƚƌĞĨŽƌŝƐĞĂƐĞ
ŽŶƚƌŽůWƌĞǀĞŶƚŝŽŶŚƚƚƉ͗ͬͬĞĐĚĐ͘ĞƵƌŽƉĂ͘ĞƵͬĞŶͬŚĞĂůƚŚƚŽƉŝĐƐͬǀĞĐƚŽƌƐͬŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐͬWĂŐĞƐͬĂĞĚĞƐͲ
ĂůďŽƉŝĐƚƵƐ͘ĂƐƉǆηϱ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

;ϮϬϭϲͿŽŵŵƵŶŝĐĂďůĞĚŝƐĞĂƐĞƚŚƌĞĂƚƐƌĞƉŽƌƚ͕
ƵƌŽƉĞĂŶĞŶƚƌĞĨŽƌŝƐĞĂƐĞWƌĞǀĞŶƚŝŽŶĂŶĚŽŶƚƌŽů;Ϳ͕
ŚƚƚƉ͗ͬͬĞĐĚĐ͘ĞƵƌŽƉĂ͘ĞƵͬĞŶͬƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐͬWƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐͬĐŽŵŵƵŶŝĐĂďůĞͲĚŝƐĞĂƐĞͲƚŚƌĞĂƚƐͲƌĞƉŽƌƚͲϮϯͲũƵůǇͲ
ϮϬϭϲ͘ƉĚĨ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

WW/;ϮϬϭϳͿ,ŝƐƚŽƌǇŽĨƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐƌĞǀŝĞǁƐ͕WW/ͲĞŶƚƌĞŝƐďĂƐĞĚŝŶƚŚĞ^ŽĐŝĂů^ĐŝĞŶĐĞZĞƐĞĂƌĐŚhŶŝƚŝŶ
ƚŚĞĞƉĂƌƚŵĞŶƚŽĨ^ŽĐŝĂů^ĐŝĞŶĐĞ͕h>/ŶƐƚŝƚƵƚĞŽĨĚƵĐĂƚŝŽŶ͕hŶŝǀĞƌƐŝƚǇŽůůĞŐĞ
>ŽŶĚŽŶ͘ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĞƉƉŝ͘ŝŽĞ͘ĂĐ͘ƵŬͬĐŵƐͬĞĨĂƵůƚ͘ĂƐƉǆ͍ƚĂďŝĚсϲϴ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

&ĂůĐĂŽĞƚĂů͘;ϮϬϭϲͿDĂŶĂŐĞŵĞŶƚŽĨŝŶĨĞĐƚŝŽŶďǇƚŚĞŝŬĂǀŝƌƵƐ͕ŶŶĂůƐŽĨůŝŶŝĐĂůDŝĐƌŽďŝŽůŽŐǇĂŶĚ
ŶƚŝŵŝĐƌŽďŝĂůƐ͕ϭϱ͗ϱϳK/ϭϬ͘ϭϭϴϲͬƐϭϮϵϰϭͲϬϭϲͲϬϭϳϮͲǇ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

&ĞƌŐƵƐŽŶ͕E͘D͕ƵĐƵŶƵďĂ͕͘D͕ŽƌŝŐĂƚƚŝ͕/͕ĞƚĂů͘;ϮϬϭϲͿŽƵŶƚĞƌŝŶŐŝŬĂŝŶ>ĂƚŝŶŵĞƌŝĐĂ͘^ĐŝĞŶĐĞ͕ϮϮ
:ƵůϮϬϭϲ͗sŽů͘ϯϱϯ͕/ƐƐƵĞϲϮϵϳ͕ƉƉ͘ϯϱϯͲϯϱϰ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ
&ĞůůŶĞƌ͕͘;ϮϬϭϲͿŝŬĂsŝƌƵƐ͗ŶĂƚŽŵǇŽĨĂ'ůŽďĂů,ĞĂůƚŚƌŝƐŝƐ͕WD/͗ϮϳϬϲϵϯϰϰ͕WD/͗
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĐďŝ͘Ŷůŵ͘ŶŝŚ͘ŐŽǀͬƉƵďŵĞĚͬϮϳϬϲϵϯϰϰ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

&ŝŶĞ͕W͖͘ĂŵĞƐ͕<͖͘,ĞǇŵĂŶŶ͕͘>͘;ϮϬϭϭͿ͘ΗΗ,ĞƌĚŝŵŵƵŶŝƚǇΗ͗ƌŽƵŐŚŐƵŝĚĞΗ͘ůŝŶŝĐĂů/ŶĨĞĐƚŝŽƵƐ
ŝƐĞĂƐĞƐ͘ϱϮ;ϳͿ͗ϵϭϭʹϲ͘ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϵϯͬĐŝĚͬĐŝƌϬϬϳ͘WD/ϮϭϰϮϳϯϵϵ͘;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

&ŽǇ͕<ŽďǇůŝŶƐŬŝ<͕&ŽǇ:>͕ůŝƚǀŝĐŚ:͘;ϮϬϭϭͿWƌŽďĂďůĞŶŽŶͲǀĞĐƚŽƌͲďŽƌŶĞƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŽĨŝŬĂ
ǀŝƌƵƐ͕ŽůŽƌĂĚŽ͕h^͘ŵĞƌŐ/ŶĨĞĐƚŝƐϮϬϭϭ͖ϭϳ͗ϴϴϬͲϴϴϮ͘;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

'ĂƌĐĞǌWW͕>ŽŝŽůĂ͕DĂĚĞŝƌŽĚĂŽƐƚĂZ͕,ŝŐĂ>D͕dƌŝŶĚĂĚĞW͕ĞůǀĞĐĐŚŝŽZ͕EĂƐĐŝŵĞŶƚŽ:Z͕
ƌŝŶĚĞŝƌŽZ͕dĂŶƵƌŝ͕ZĞŚĞŶ^<͘;ϮϬϭϲͿŝŬĂǀşƌƵƐŝŵƉĂŝƌƐŐƌŽǁƚŚŝŶŚƵŵĂŶŶĞƵƌŽƐƉŚĞƌĞƐĂŶĚďƌĂŝŶ
ŽƌŐĂŶŽŝĚƐ͘^ĐŝĞŶĐĞ͖ϯϱϮ͗ϴϭϲͲϴϭϴ͘

'ĞĂƌĚ͕E͕͘^ŝŵŵŽŶ͕͕͘DĐĐĂǁ͕:͕͘tŽŽĚ͕:͕͘DĐǀĞƌŶŽŶ͕:͘;ϮϬϭϲͿKƉŝŶŝŽŶŝƐƚŚĞĞŶĚŽĨŝŬĂŶŝŐŚ͍,Žǁ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĚĞǀĞůŽƉŝŵŵƵŶŝƚǇ͕Ϯϱ:h>ϮϬϭϲ͕ŚƚƚƉ͗ͬͬŶĞǁƐƌŽŽŵ͘ƵŶƐǁ͘ĞĚƵ͘ĂƵͬŶĞǁƐͬŚĞĂůƚŚͬĞŶĚͲǌŝŬĂͲ
ŶŝŐŚͲŚŽǁͲƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐͲĚĞǀĞůŽƉͲŝŵŵƵŶŝƚǇ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠ^ǇŶĚƌŽŵĞƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚŝŬĂsŝƌƵƐ/ŶĨĞĐƚŝŽŶŝŶŽůŽŵďŝĂ͕EŶŐů:DĞĚ͘KĐƚ
ϮϬ͖ϯϳϱ;ϭϲͿ͗ϭϱϭϯͲϭϱϮϯ͘ƉƵďϮϬϭϲKĐƚϱ

'ǇĂǁĂůŝ͕E͕͘ƌĂĚďƵƌǇ͕Z͘^ĂŶĚdĂǇůŽƌͲZŽďŝŶƐŽŶ͕͘t͘;ϮϬϭϲͿdŚĞŐůŽďĂůƐƉƌĞĂĚŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐ͗ŝƐƉƵďůŝĐ
ĂŶĚŵĞĚŝĂĐŽŶĐĞƌŶũƵƐƚŝĨŝĞĚŝŶƌĞŐŝŽŶƐĐƵƌƌĞŶƚůǇƵŶĂĨĨĞĐƚĞĚ͍/ŶĨĞĐƚŝŽƵƐŝƐĞĂƐĞƐŽĨWŽǀĞƌƚǇϮϬϭϲϱ͗ϯϳ͕
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬŝĚƉũŽƵƌŶĂů͘ďŝŽŵĞĚĐĞŶƚƌĂů͘ĐŽŵͬĂƌƚŝĐůĞƐͬϭϬ͘ϭϭϴϲͬƐϰϬϮϰϵͲϬϭϲͲϬϭϯϮͲǇ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚ
ϮϬϭϲͿ

,ĂůĞƐ͕^͕͘ĞtĞƚ͕E͕͘DĂĐĚŽŶĂůĚ͕:͕͘tŽŽĚǁĂƌĚ͕͘;ϮϬϬϮͿ͘WŽƚĞŶƚŝĂůĞĨĨĞĐƚŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĂŶĚĐůŝŵĂƚĞ
ĐŚĂŶŐĞƐŽŶŐůŽďĂůĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶŽĨĚĞŶŐƵĞĨĞǀĞƌ͗ĂŶĞŵƉŝƌŝĐĂůŵŽĚĞů͕>ĂŶĐĞƚϮϬϬϮ͖ϯϲϬ͗ϴϯϬʹϯϰ͘
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ďǀƐĚĞ͘ƉĂŚŽ͘ŽƌŐͬďǀƐĂƐǀͬĨƵůůƚĞǆƚͬƉŽƚĞŶƚŝĂů͘ƉĚĨ
,/&;ϮϬϭϳͿǀŝĚĞŶĐĞͲ/ŶĨŽƌŵĞĚWŽůŝĐǇĂŶĚWƌĂĐƚŝĐĞ͕ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŚŝĨĂ͘ŽƌŐͬƉƌŽũĞĐƚƐͬĞǀŝĚĞŶĐĞͲŝŶĨŽƌŵĞĚͲ
ƉŽůŝĐǇͲĂŶĚͲƉƌĂĐƚŝĐĞ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

ϱϵ

,ĂŝŶĞƐ͕͕͘<ƵƌƵǀŝůůĂ͕^͘ĂŶĚŽƌĐŚĞƌƚ͕D͘;ϮϬϬϰͿƌŝĚŐŝŶŐƚŚĞŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶŐĂƉďĞƚǁĞĞŶ
ŬŶŽǁůĞĚŐĞĂŶĚĂĐƚŝŽŶĨŽƌŚĞĂůƚŚ͕ƵůůĞƚŝŶŽĨƚŚĞtŽƌůĚ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶϮϬϬϰ͖ϴϮ͗ϳϮϰͲϳϯϮ͕͘
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ǁŚŽ͘ŝŶƚͬƌƉĐͬŵĞĞƚŝŶŐƐͬ,ĂŝŶĞƐWĂƉĞƌtŚŽƵůů͘ƉĚĨ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

,ĞǇŵĂŶŶ>͕,ŽĚŐƐŽŶ͕^Ăůů͕&ƌĞĞĚŵĂŶK͕^ƚĂƉůĞƐ:͕ůƚŚĂďĞ&͕ĞƚĂů͘;ϮϬϭϲͿŝŬĂǀŝƌƵƐĂŶĚ
ŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͗tŚǇŝƐƚŚŝƐƐŝƚƵĂƚŝŽŶĂW,/͍>ĂŶĐĞƚ͖͘ϯϴϳ͗ϳϭϵʹϮϭ͘ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬƐϬϭϰϬͲ
ϲϳϯϲ;ϭϲͿϬϬϯϮϬͲϮ͘

,ŝŶŵĂŶ͕͘Z͖͘KƌĞŶƐƚĞŝŶ͕t͘͖͘WĂƉĂŶŝĂ͕D͘:͘;ϮϬϬϰͿ͘ΗǀŽůƵƚŝŽŶŽĨŵĞĂƐůĞƐĞůŝŵŝŶĂƚŝŽŶƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐŝŶ
ƚŚĞhŶŝƚĞĚ^ƚĂƚĞƐΗ͘dŚĞ:ŽƵƌŶĂůŽĨ/ŶĨĞĐƚŝŽƵƐŝƐĞĂƐĞƐ͘ϭϴϵ;^ƵƉƉůϭͿ͗^ϭϳʹ
ϮϮ͘ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϴϲͬϯϳϳϲϵϰ͘WD/ϭϱϭϬϲϬϴϰ͘

,ŽŵďĂĐŚ͕:͕͘&ƌŝĞĚĞ͕D͕͘DŽŽƌƉŚǇ͕s͕͘ŽƐƚĞůůŽ͕͕͘<ŝĞŶǇ͕D͘W͘;ϮϬϭϲͿĞǀĞůŽƉŝŶŐĂǀĂĐĐŝŶĞĂŐĂŝŶƐƚ
ŝŬĂ͕D:ϮϬϭϲ͖ϯϱϱĚŽŝ͗ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϯϲͬďŵũ͘ŝϱϵϮϯ;WƵďůŝƐŚĞĚϭϬEŽǀĞŵďĞƌϮϬϭϲͿ͕
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ďŵũ͘ĐŽŵͬĐŽŶƚĞŶƚͬϯϱϱͬďŵũ͘ŝϱϵϮϯ

/ĐŚĞŬƵ͕s͘;ϮϬϭϲͿƌĞǀŝĞǁŽĨƚŚĞĞǀŝĚĞŶĐĞůŝŶŬŝŶŐŝŬĂǀŝƌƵƐƚŽƚŚĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂůĂďŶŽƌŵĂůŝƚŝĞƐƚŚĂƚ
ůĞĂĚƚŽŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝŶǀŝĞǁŽĨƌĞĐĞŶƚĐĂƐĞƐŽĨďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚƐŝŶĨƌŝĐĂ͕:ŽƵƌŶĂůŽĨDWDŽůĞĐƵůĂƌ
WĂƚŚŽůŽŐŝĐĂůƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇEŽ͘ϭ͗ϲ;sŽů͘ϭͿϮϴKĐƚϮϬϭϲŚƚƚƉ͗ͬͬŵŽůĞĐƵůĂƌͲƉĂƚŚŽůŽŐŝĐĂůͲ
ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ͘ŝŵĞĚƉƵď͘ĐŽŵͬĂͲƌĞǀŝĞǁͲŽĨͲƚŚĞͲĞǀŝĚĞŶĐĞͲůŝŶŬŝŶŐͲǌŝŬĂͲǀŝƌƵƐͲƚŽͲƚŚĞͲĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂůͲ
ĂďŶŽƌŵĂůŝƚŝĞƐͲƚŚĂƚͲůĞĂĚͲƚŽͲŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇͲŝŶͲǀŝĞǁͲŽĨͲƌĞĐĞŶƚͲĐĂƐĞƐͲŽ͘ƉĚĨ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϳͿ

/ĐŚĞŬƵ͕s͘ĂŶĚ/ĐŚĞŬƵ͕͘;ϮϬϭϲͿǆƉůŽƌĂƚŝŽŶŽĨŝŬĂsŝƌƵƐdƌĂǀĞůͲƌĞůĂƚĞĚdƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶĂŶĚĂZĞǀŝĞǁŽĨ
dƌĂǀĞůĚǀŝĐĞƚŽDŝŶŝŵŝƐĞ,ĞĂůƚŚZŝƐŬƐƚŽh<dƌĂǀĞůůĞƌƐ͕hŶŝǀĞƌƐĂů:ŽƵƌŶĂůŽĨWƵďůŝĐ,ĞĂůƚŚsŽů͘ϰ;ϰͿ͕
ƉƉ͘ϮϬϯʹϮϭϭ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϳͿ

/ŵƉĞƌĂƚŽ͕W͘:͘;ϮϬϭϲͿdŚĞŽŶǀĞƌŐĞŶĐĞŽĨĂsŝƌƵƐ͕DŽƐƋƵŝƚŽĞƐ͕ĂŶĚ,ƵŵĂŶdƌĂǀĞůŝŶ'ůŽďĂůŝǌŝŶŐƚŚĞ
ŝŬĂ͕ƉŝĚĞŵŝĐ͘:ŽŵŵƵŶŝƚǇ,ĞĂůƚŚ͘ϮϬϭϲ:ƵŶ͖ϰϭ;ϯͿ͗ϲϳϰͲϵ͘ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϬϳͬƐϭϬϵϬϬͲϬϭϲͲϬϭϳϳͲϳ͘
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĐďŝ͘Ŷůŵ͘ŶŝŚ͘ŐŽǀͬƉƵďŵĞĚͬϮϲϵϲϵϰϵϳ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϳͿ

/ŶŶǀĂĞƌ^͕sŝƐƚ'͕dƌŽŵŵĂůĚD͕KǆŵĂŶ͘;ϮϬϬϮͿ,ĞĂůƚŚƉŽůŝĐǇͲŵĂŬĞƌƐ͛ƉĞƌĐĞƉƚŝŽŶƐŽĨƚŚĞŝƌƵƐĞŽĨ
ĞǀŝĚĞŶĐĞ͗ĂƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐƌĞǀŝĞǁ͘:ŽƵƌŶĂůŽĨ,ĞĂůƚŚ^ĞƌǀŝĐĞƐZĞƐĞĂƌĐŚĂŶĚWŽůŝĐǇ͖ϳ͗ϮϯϵͲϰϰ

/ŽŽƐ͕^͕͘DĂůůĞƚ͕,͘W͕͘>ĞƉĂƌĐ'ŽĨĨĂƌƚ/͕'ĂƵƚŚŝĞƌs͕ĂƌĚŽƐŽd͕,ĞƌŝĚĂD͘;ϮϬϭϰͿƵƌƌĞŶƚŝŬĂǀŝƌƵƐ
ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇĂŶĚƌĞĐĞŶƚĞƉŝĚĞŵŝĐƐ͘DĞĚDĂů/ŶĨĞĐƚ͘:Ƶů͘ϰϰ;ϳͿ͗ϯϬϮͲϳ͘

/ƐƐĞů͕>͘D͘;ϮϬϭϰͿ,ĞĂůƚŚWƌŽŐƌĂŵƉůĂŶŶŝŶŐĂŶĚĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ͗ƉƌĂĐƚŝĐĂůƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐĂƉƉƌŽĂĐŚƚŽ
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇŚĞĂůƚŚ͕:ŽŶĞƐĂŶĚĂƌůĞƚƚƐ>ĞĂƌŶŝŶŐ͕h^

<ĂŶĚĞů͕E͕͘>ĂŵŝĐŚŚĂŶĞ͕:͕͘dĂŶŐĞƌŵĂŶŶ͕Z͘,͕͘ZŽĚŝĞƌ͕'͘Z͘D͘;ϮϬϭϲͿĞƚĞĐƚŝŶŐ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠ
ƐǇŶĚƌŽŵĞĐĂƵƐĞĚďǇŝŬĂǀŝƌƵƐƵƐŝŶŐƐǇƐƚĞŵƐĚĞǀĞůŽƉĞĚĨŽƌƉŽůŝŽƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ͘ƵůůtŽƌůĚ,ĞĂůƚŚ
KƌŐ͘ϮϬϭϲ͖ϵϰ͗ϳϬϱͲϴ͘ĚŽŝ͗ŚƚƚƉ͗ͬͬĚǆ͘ĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘Ϯϰϳϭͬ>d͘ϭϲ͘ϭϳϭϱϬϰ͘;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϳͿ

<ůĞďĞƌĚĞKůŝǀĞŝƌĂt͕ŽƌƚĞǌͲƐĐĂůĂŶƚĞ:͕ĞKůŝǀĞŝƌĂtd͕ĚŽĂƌŵŽ'D͕,ĞŶƌŝƋƵĞƐD͕ŽĞůŚŽ'͕
ĞƚĂů͘;ϮϬϭϲͿ/ŶĐƌĞĂƐĞŝŶƌĞƉŽƌƚĞĚƉƌĞǀĂůĞŶĐĞŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝŶŝŶĨĂŶƚƐďŽƌŶƚŽǁŽŵĞŶůŝǀŝŶŐŝŶĂƌĞĂƐ
ǁŝƚŚĐŽŶĨŝƌŵĞĚŝŬĂǀŝƌƵƐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶĚƵƌŝŶŐƚŚĞĨŝƌƐƚƚƌŝŵĞƐƚĞƌŽĨƉƌĞŐŶĂŶĐǇʹƌĂǌŝůϮϬϭϱ͘DDtZ
DŽƌďDŽƌƚĂůtŬůǇZĞƉ͖͘ϲϱ͗ϮϰϮʹϳ͘ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϱϱϴϱͬŵŵǁƌ͘ŵŵϲϱϬϵĞϮ

<ŝŶĚŚĂƵƐĞƌ͕D͘<͕͘ůůĞŶ͕d͕͘&ƌĂŶŬ͕s͕͘ZĂǀŝ^ĂŶƚŚĂŶĂ͕Z͘ĂŶĚǇĞ͕͘
;ϮϬϭϲͿŝŬĂ͗ƚŚĞŽƌŝŐŝŶĂŶĚƐƉƌĞĂĚŽĨĂŵŽƐƋƵŝƚŽͲďŽƌŶĞǀŝƌƵƐ͕tŽƌůĚ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͕
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ǁŚŽ͘ŝŶƚͬďƵůůĞƚŝŶͬŽŶůŝŶĞͺĨŝƌƐƚͬϭϲͲϭϳϭϬϴϮͬĞŶͬ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϳͿ
ϲϬ


<ƌĂƵĞƌ͕&͕͘ZŝĞƐĞŶ͕D͕͘ZĞǀĞŝǌ͕>͕͘KůĂĚĂƉŽ͕K͘d͕͘DĂƌƚşŶĞǌͲsĞŐĂ͕Z͕͘dĞĞŐǁĞŶĚĠs͕͘WŽƌŐŽ͕d͘s͕͘
,ĂĞĨůŝŐĞƌ͕͕͘ƌŽƵƚĞƚ͕E͘:͘ĂŶĚEŝĐŽůĂ>Žǁ͕E͘;ϮϬϭϳͿ͕ŝŬĂsŝƌƵƐ/ŶĨĞĐƚŝŽŶĂƐĂĂƵƐĞŽĨŽŶŐĞŶŝƚĂů
ƌĂŝŶďŶŽƌŵĂůŝƚŝĞƐĂŶĚ'ƵŝůůĂŝŶʹĂƌƌĠ^ǇŶĚƌŽŵĞ͗^ǇƐƚĞŵĂƚŝĐZĞǀŝĞǁ͕WƵďůŝƐŚĞĚ͗:ĂŶƵĂƌǇϯ͕ϮϬϭϳ͕
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϯϳϭͬũŽƵƌŶĂů͘ƉŵĞĚ͘ϭϬϬϮϮϬϯ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϳͿ

<Ž͕͘;ϮϬϭϲͿƉŝĚĞŵŝĐŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝŶƌĂǌŝůĂŶĚůŝŶŬǁŝƚŚŽŶŐĞŶŝƚĂůŝŬĂ^ǇŶĚƌŽŵĞ͘WƌĞƐĞŶƚĞĚ
ĂƚƚŚĞŵĞƌŝĐĂŶ^ŽĐŝĞƚǇŽĨdƌŽƉŝĐĂůDĞĚŝĐŝŶĞĂŶĚ,ǇŐĞŝŶĞĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕EŽǀĞŵďĞƌϭϰ

>ĂǁƌĞŶĐĞK͘ŶĚ'ŽƐƚŝŶ͕:͘͘;ϮϬϬϬͿWƌŽŵŽƚŝŶŐ,ĞĂůƚŚ͗/ŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ^ƚƌĂƚĞŐŝĞƐĨƌŽŵ^ŽĐŝĂůĂŶĚ
ĞŚĂǀŝŽƌĂůZĞƐĞĂƌĐŚ͕ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĐďŝ͘Ŷůŵ͘ŶŝŚ͘ŐŽǀͬďŽŽŬƐͬE<ϮϮϮϴϯϱͬ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϳͿ

>ĞĂĐŚǇ͕d͘;ϮϬϭϳͿ͕dŚĞ/ŵƉŽƌƚĂŶĐĞKĨ,ĞĂůƚŚĐĂƌĞWŽůŝĐǇŶĚWƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͕
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƉŽůŝĐǇŵĞĚŝĐĂů͘ĐŽŵͬŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞͲŚĞĂůƚŚĐĂƌĞͲƉŽůŝĐǇͲĂŶĚͲƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐͬ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕
DĂƌĐŚϮϬϭϳͿ

>ŽǁĞƐ͕Z͕͘;ϮϬϭϲͿ͕^ĞǆƵĂůdƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŽĨŝŬĂsŝƌƵƐZĞƉŽƌƚĞĚŝŶdĞǆĂƐ͕DĞĚƐĐĂƉĞDĞĚŝĐĂůEĞǁƐ͕
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵĞĚƐĐĂƉĞ͘ĐŽŵͬǀŝĞǁĂƌƚŝĐůĞͬϴϱϴϮϬϲ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕&ĞďƌƵĂƌǇϮϬϭϲͿ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕
DĂƌĐŚϮϬϭϳͿ

DĂĐŬĞŶďĂĐŚ:W͕DĐ<ĞĞD͘͘;ϮϬϭϯͿ͕ŽŵƉĂƌĂƚŝǀĞĂŶĂůǇƐŝƐŽĨŚĞĂůƚŚƉŽůŝĐǇƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞŝŶϰϯ
ƵƌŽƉĞĂŶĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘Ƶƌ:WƵď,ĞĂůƚŚ͖͘Ϯϯ;ϮͿ͗ϭϵϱʹϮϬϭ͘

DĂůŽŶĞ͕Z͘t͕,ŽŵĂŶ͕:͕͘ĂůůĂŚĂŶ͕D͘s͕ĞƚĂů͖;ϮϬϭϲͿŝŬĂZĞƐƉŽŶƐĞtŽƌŬŝŶŐ'ƌŽƵƉ͘ŝŬĂǀŝƌƵƐ͗
ŵĞĚŝĐĂůĐŽƵŶƚĞƌŵĞĂƐƵƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘W>Ž^EĞŐůdƌŽƉŝƐ͘ϮϬϭϲ͖ϭϬ;ϯͿ͗ĞϬϬϬϰϱϯϬ͘

DĂŶĂŶŐĞĞƐǁĂƌĂŶD͕/ƌĞůĂŶĚ͘͘͕sĞƌƚŚĞůǇŝ͘;ϮϬϭϲͿŝŬĂ;WZsϱϵͿ/ŶĨĞĐƚŝŽŶ/ƐƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚ
dĐĞůů/ŶĨŝůƚƌĂƚŝŽŶĂŶĚEĞƵƌŽĚĞŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶŝŶE^ŽĨ/ŵŵƵŶŽĐŽŵƉĞƚĞŶƚEĞŽŶĂƚĂůϱϳůͬϲDŝĐĞ͘
W>Ž^WĂƚŚŽŐϭϮ;ϭϭͿ͗ĞϭϬϬϲϬϬϰ͘ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϯϳϭͬũŽƵƌŶĂů͘ƉƉĂƚ͘ϭϬϬϲϬϬϰ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚ
ϮϬϭϳͿ

DĂŶƐƵǇ:D͕ƵƚĞƌƚƌĞD͕DĞŶŐĞůůĞ͕&ŽƵƌĐĂĚĞ͕DĂƌĐŚŽƵ͕ĞůŽďĞůW͕ĞƚĂů͘͘;ϮϬϭϲͿŝŬĂǀŝƌƵƐ͗
ŚŝŐŚŝŶĨĞĐƚŝŽƵƐǀŝƌĂůůŽĂĚŝŶƐĞŵĞŶ͕ĂŶĞǁƐĞǆƵĂůůǇƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚƉĂƚŚŽŐĞŶ͍>ĂŶĐĞƚ/ŶĨĞĐƚŝƐ͖
ϭϲ͗ϰϬϱ͘ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬ^ϭϰϳϯͲϯϬϵϵ;ϭϲͿϬϬϭϯϴͲϵ͘

DĂƌĂŶŽ'͕WƵƉĞůůĂ^͕sĂŐůŝŽ^͕>ŝƵŵďƌƵŶŽ'D͕'ƌĂǌǌŝŶŝ'͘;ϮϬϭϱͿŝŬĂǀŝƌƵƐĂŶĚƚŚĞŶĞǀĞƌͲĞŶĚŝŶŐ
ƐƚŽƌǇŽĨĞŵĞƌŐŝŶŐƉĂƚŚŽŐĞŶƐĂŶĚƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶŵĞĚŝĐŝŶĞ͘ůŽŽĚdƌĂŶƐĨƵƐ͖͘ϱ͗ϭʹϲ

DĂƵƌŝĐĞ͕:͘;ϮϬϭϲͿt,KƌĞǀĞĂůƐŝƚƐƐŚŽƉƉŝŶŐůŝƐƚĨŽƌǁĞĂƉŽŶƐĂŐĂŝŶƐƚŝŬĂ͘DĞĚŝĐĂů:ŽƵƌŶĂů͕>ĂŶĐĞƚ
ϯϴϳ͕ϳϯϯ

DĂƉĂŶĚĂƌĞĂƐŽĨŝŬĂƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ;ϮϬϭϳͿĨŝůĞ͗ͬͬͬ͗ͬhƐĞƌƐͬƵƐĞĞƌͬĞƐŬƚŽƉͬǌŝŬĂͲĂƌĞĂƐͲŽĨͲƌŝƐŬ͘ƉĚĨ
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁŶĐ͘ĐĚĐ͘ŐŽǀͬƚƌĂǀĞůͬƉĂŐĞͬǁŽƌůĚͲŵĂƉͲĂƌĞĂƐͲǁŝƚŚͲǌŝŬĂ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϳͿ

DĂǇŽůŝŶŝĐ;ϮϬϭϳͿŝƐĞĂƐĞƐĂŶĚŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͗DŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͕ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵĂǇŽĐůŝŶŝĐ͘ŽƌŐͬĚŝƐĞĂƐĞƐͲ
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐͬŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇͬďĂƐŝĐƐͬĐĂƵƐĞƐͬĐŽŶͲϮϬϬϯϰϴϮϯ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϳͿ

DĂǇŽůŝŶŝĐ;ϮϬϭϲͿ͕ŝƐĞĂƐĞƐĂŶĚŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͗'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĞƐǇŶĚƌŽŵĞ͕
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵĂǇŽĐůŝŶŝĐ͘ŽƌŐͬĚŝƐĞĂƐĞƐͲĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐͬŐƵŝůůĂŝŶͲďĂƌƌĞͲƐǇŶĚƌŽŵĞͬďĂƐŝĐƐͬĐĂƵƐĞƐͬĐŽŶͲ
ϮϬϬϮϱϴϯϮ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϳͿ

ϲϭ

DĐ<ĞĞ͕D͘ĂŶĚWŽŵĞƌůĞĂƵ͕:͘;ϮϬϬϱͿ͕/ƐƐƵĞƐŝŶƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚ͕DĂŝĚĞŶŚĞĂĚ͗KƉĞŶhŶŝǀĞƌƐŝƚǇWƌĞƐƐ͕
hŶŝƚĞĚ<ŝŶŐĚŽŵ͘

DĐE/>:ƌ͘͘'͕>Kh/^͕͘^ĂŶĚ^d͘&>hZ͕E͘;ϮϬϭϲͿ^ŚŽƌƚŶƐǁĞƌƐƚŽ,ĂƌĚ
YƵĞƐƚŝŽŶƐďŽƵƚŝŬĂsŝƌƵƐ͕EĞǁzŽƌŬdŝŵĞƐ͕
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶǇƚŝŵĞƐ͘ĐŽŵͬŝŶƚĞƌĂĐƚŝǀĞͬϮϬϭϲͬŚĞĂůƚŚͬǁŚĂƚͲŝƐͲǌŝŬĂͲǀŝƌƵƐ͘Śƚŵů͍ͺƌсϬ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕
DĂƌĐŚϮϬϭϳͿ

DĞĚŝĐŝŶĞEĞƚ;ϮϬϭϲͿ͕'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠ^ǇŶĚƌŽŵĞ͕ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵĞĚŝĐŝŶĞŶĞƚ͘ĐŽŵͬŐƵŝůůĂŝŶͲ
ďĂƌƌĞͺƐǇŶĚƌŽŵĞͬĂƌƚŝĐůĞ͘ŚƚŵηŐƵŝůůĂŝŶͲďĂƌƌĞͺĨĂĐƚƐ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϳͿ
DŽƌůĞǇ͕/͘;ϮϬϬϳͿŝƚǇŚĂŽƐ͕ŽŶƚĂŐŝŽŶ͕ŚĂĚǁŝĐŬ͕ĂŶĚ^ŽĐŝĂů:ƵƐƚŝĐĞ͕zĂůĞ:ŝŽůDĞĚ͘ϮϬϬϳ:ƵŶ͖
ϴϬ;ϮͿ͗ϲϭʹϳϮ͕͘ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĐďŝ͘Ŷůŵ͘ŶŝŚ͘ŐŽǀͬƉŵĐͬĂƌƚŝĐůĞƐͬWDϮϭϰϬϭϴϱͬ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚ
ϮϬϭϳͿ

DŝŶĞƌ͕:͘:ĂŶĚŝĂŵŽŶĚ͕D͘^͘;ϮϬϭϳͿ͕ŝŬĂsŝƌƵƐWĂƚŚŽŐĞŶĞƐŝƐĂŶĚdŝƐƐƵĞdƌŽƉŝƐŵ͕Ğůů,ŽƐƚ
DŝĐƌŽďĞ͘&Ğďϴ͖Ϯϭ;ϮͿ͗ϭϯϰͲϭϰϮ͘ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĐďŝ͘Ŷůŵ͘ŶŝŚ͘ŐŽǀͬƉƵďŵĞĚͬϮϴϭϴϮϵϰϴ͕;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕
:ĂŶƵĂƌǇϮϬϭϲͿ
;ϮϬϭϲͿ͕&ĂĐƚƐĂďŽƵƚDŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͕
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĚĐ͘ŐŽǀͬŶĐďĚĚĚͬďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚƐͬŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͘Śƚŵů;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϳͿ

DŝŶĞƌ͕:͘:ĂŶĚŝĂŵŽŶĚ͕D͘^͘;ϮϬϭϳͿ͕ŝŬĂsŝƌƵƐWĂƚŚŽŐĞŶĞƐŝƐĂŶĚdŝƐƐƵĞdƌŽƉŝƐŵ͕Ğůů,ŽƐƚ
DŝĐƌŽďĞ͘&Ğďϴ͖Ϯϭ;ϮͿ͗ϭϯϰͲϭϰϮ͘ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĐďŝ͘Ŷůŵ͘ŶŝŚ͘ŐŽǀͬƉƵďŵĞĚͬϮϴϭϴϮϵϰϴ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕
DĂƌĐŚϮϬϭϳͿ

DŝĐŚŝŐĂŶĞƉĂƌƚŵĞŶƚŽĨ,ĞĂůƚŚĂŶĚ,ƵŵĂŶ^ĞƌǀŝĐĞƐ;ϮϬϭϲͿ͕DŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇKǀĞƌǀŝĞǁ͕
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵŝĐŚŝŐĂŶ͘ŐŽǀͬĚŽĐƵŵĞŶƚƐͬĞŵĞƌŐŝŶŐĚŝƐĞĂƐĞƐͬ&ĞƚĂůͺDŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇͺ&ĂĐƚƐͺůŝŶŝĐĂůͺŽŶƐŝĚ
ĞƌĂƚŝŽŶƐͺϱϯϭϱϴϰͺϳ͘ƉĚĨ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕:ĂŶƵĂƌǇϮϬϭϲͿ

DƵŶĚĂƐĂĚ͕^͘;ϮϬϭϲͿŝŬĂǀŝƌƵƐ͗^ƚƵĚǇƐƵƉƉŽƌƚƐůŝŶŬƚŽŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͕ϭϴ&ĞďƌƵĂƌǇ
ϮϬϭϲŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ďďĐ͘ĐŽ͘ƵŬͬŶĞǁƐͬŚĞĂůƚŚͲϯϱϱϵϳϰϲϱ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϳͿ

DƵƐƐŽ͕͕͘ZŽĐŚĞ͕͕͘ZŽďŝŶ͕͕͘EŚĂŶ͕d͕͘dĞŝƐƐŝĞƌ͕͕͘ĂŽͲ>ŽƌŵĞĂƵ͕s͘D͘;ϮϬϭϱͿ͕WŽƚĞŶƚŝĂůƐĞǆƵĂů
ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐ͘ŵĞƌŐ/ŶĨĞĐƚŝƐ͘&Ğď͖Ϯϭ;ϮͿ͗ϯϱϵͲϲϭ͘
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁŶĐ͘ĐĚĐ͘ŐŽǀͬĞŝĚͬĂƌƚŝĐůĞͬϮϭͬϮͬϭϰͲϭϯϲϯͺĂƌƚŝĐůĞ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕&ĞďƌƵĂƌǇϮϬϭϲͿ;KŶůŝŶĞ
ĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

E,^ŚŽŝĐĞƐ;ϮϬϭϲͿ͕ŝŬĂǀŝƌƵƐ͗ǇŽƵƌƋƵĞƐƚŝŽŶƐĂŶƐǁĞƌĞĚ͕
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶŚƐ͘ƵŬͬŶĞǁƐͬϮϬϭϲͬϬϭ:ĂŶƵĂƌǇͬWĂŐĞƐͬŝŬĂͲǀŝƌƵƐͲǇŽƵƌͲƋƵĞƐƚŝŽŶƐͲĂŶƐǁĞƌĞĚ͘ĂƐƉǆ;KŶůŝŶĞ
ĂĐĐĞƐƐ͕:ĂŶƵĂƌǇϮϬϭϲͿ

E,^ŚŽŝĐĞƐ;ϮϬϭϳͿ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞ͕ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶŚƐ͘ƵŬͬŽŶĚŝƚŝŽŶƐͬ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĞͲ
ƐǇŶĚƌŽŵĞͬWĂŐĞƐͬ/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͘ĂƐƉǆηĐĂƵƐĞƐ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂǇϮϬϭϳͿ

EĂƚŝŽŶĂůŝƌƚŚĞĨĞĐƚƐWƌĞǀĞŶƚŝŽŶEĞƚǁŽƌŬ;ϮϬϭϯͿ͕DĂũŽƌďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚƐĚĂƚĂĨƌŽŵƉŽƉƵůĂƚŝŽŶͲďĂƐĞĚ
ďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚƐƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞƉƌŽŐƌĂŵƐŝŶƚŚĞhŶŝƚĞĚ^ƚĂƚĞƐ͕ϮϬϬϲͲϮϬϭϬ͘ŝƌƚŚĞĨĞĐƚƐZĞƐĞĂƌĐŚ;WĂƌƚͿ͗
ůŝŶŝĐĂůĂŶĚDŽůĞĐƵůĂƌdĞƌĂƚŽůŽŐǇ͘ϵϳ͗^ϭͲ^ϭϳϮ͘

EĂƚŝŽŶĂů/ŶƐƚŝƚƵƚĞƐŽĨ,ĞĂůƚŚ;ϮϬϭϳͿǁŚĂƚŝƐ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠ
ƐǇŶĚƌŽŵĞ͍ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶŝŶĚƐ͘ŶŝŚ͘ŐŽǀͬŝƐŽƌĚĞƌƐͬWĂƚŝĞŶƚͲĂƌĞŐŝǀĞƌͲĚƵĐĂƚŝŽŶͬ&ĂĐƚͲ^ŚĞĞƚƐͬ'ƵŝůůĂŝŶͲ
ĂƌƌйϯйϵͲ^ǇŶĚƌŽŵĞͲ&ĂĐƚͲ^ŚĞĞƚ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϳͿ

ϲϮ

EĂƚŝŽŶĂů'ĞŽŐƌĂƉŚŝĐ^ĐŝĞŶĐĞĂŝůǇ;ϮϬϭϲͿEĞǁĚŽƵďƚƐŽŶŝŬĂĂƐĐĂƵƐĞŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͕^ĐŝĞŶĐĞ
EĞǁƐ:ƵŶĞϮϰ͕ϮϬϭϲ͕ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐĐŝĞŶĐĞĚĂŝůǇ͘ĐŽŵͬƌĞůĞĂƐĞƐͬϮϬϭϲͬϬϲͬϭϲϬϲϮϰϭϱϬϴϭϯ͘Śƚŵ;KŶůŝŶĞ
ĂĐĐĞƐƐ͕DĂǇϮϬϭϳͿ

EĞǁŵĂŶ͕d͘;ϮϬϭϲͿ͕'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠ^ǇŶĚƌŽŵĞ͗ĂƵƐĞƐ͕ŝĂŐŶŽƐŝƐĂŶĚdƌĞĂƚŵĞŶƚ͕
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵĞĚŝĐĂůŶĞǁƐƚŽĚĂǇ͘ĐŽŵͬĂƌƚŝĐůĞƐͬϭϲϳϴϵϮ͘ƉŚƉ͍ƉĂŐĞсϮ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϳͿ

EŽŐƵĞŝƌĂ͕&͘͘^͕͘sĞůĂƐƋƵĞǌ͕͕͘DĞůŽ͕͘^͘K͕͘ŽŵŽŶƚ͕'͘͘;ϮϬϭϲͿŝŬĂǀŝƌƵƐŵĂǇŶŽƚďĞĂůŽŶĞ͗
ƉƌŽƚĞŽŵŝĐƐĂƐƐŽĐŝĂƚĞƐĂďŽǀŝŶĞͲůŝŬĞǀŝƌĂůĚŝĂƌƌŚĞĂǀŝƌƵƐƚŽŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͕ŽůĚ^ƉƌŝŶŐ,ĂƌďŽƵƌ
>ĂďŽƌĂƚŽƌǇ͘ŚƚƚƉ͗ͬͬďŝŽƌǆŝǀ͘ŽƌŐͬĐŽŶƚĞŶƚͬĞĂƌůǇͬϮϬϭϲͬϬϳͬϭϱͬϬϲϮϱϵϲ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕:ĂŶƵĂƌǇϮϬϭϳͿ

KůŝǀĞŝƌĂDĞůŽ^͕DĂůŝŶŐĞƌ'͕yŝŵĞŶĞƐZ͕^ǌĞũŶĨĞůĚWK͕ůǀĞƐ^ĂŵƉĂŝŽ^͕ŝƐƉŽĚĞ&ŝůŝƉƉŝƐD͘;ϮϬϭϲͿ
ŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶƚƌĂƵƚĞƌŝŶĞŝŶĨĞĐƚŝŽŶĐĂƵƐĞƐĨĞƚĂůďƌĂŝŶĂďŶŽƌŵĂůŝƚǇĂŶĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͗ƚŝƉŽĨƚŚĞŝĐĞďĞƌŐ͍
KĨĨ:/Ŷƚ^ŽĐhůƚƌĂƐŽƵŶĚKďƐƚĞƚ'ǇŶĞĐŽů͖ϰϳ͗ϲĞϳ

KƌŵĞ͕:͕͘WŽǁĞůů͕:͕͘dĂǇůŽƌ͕W͘ĂŶĚ'ƌĞǇ͕D͘;ϮϬϬϯͿWƵďůŝĐ,ĞĂůƚŚĨŽƌƚŚĞϮϭƐƚĞŶƚƵƌǇ͗ƵĐŬŝŶŐŚĂŵ͕
KƉĞŶhŶŝǀĞƌƐŝƚǇWƌĞƐƐ

KƌƚŽŶ͕>͘͕>ůŽǇĚͲtŝůůŝĂŵƐ͕&͕͘dĂǇůŽƌͲZŽďŝŶƐŽŶ͕͕͘KΖ&ůĂŚĞƌƚǇ͕D͕͘ĂƉĞǁĞůů͕^͘;ϮϬϭϭͿdŚĞhƐĞŽĨ
ZĞƐĞĂƌĐŚǀŝĚĞŶĐĞŝŶWƵďůŝĐ,ĞĂůƚŚĞĐŝƐŝŽŶDĂŬŝŶŐWƌŽĐĞƐƐĞƐ͗^ǇƐƚĞŵĂƚŝĐZĞǀŝĞǁ͕
ŚƚƚƉ͗ͬͬũŽƵƌŶĂůƐ͘ƉůŽƐ͘ŽƌŐͬƉůŽƐŽŶĞͬĂƌƚŝĐůĞ͍ŝĚсϭϬ͘ϭϯϳϭͬũŽƵƌŶĂů͘ƉŽŶĞ͘ϬϬϮϭϳϬϰ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕&ĞďƌƵĂƌǇ
ϮϬϭϲͿ

W,K;ϮϬϭϱͿ͕EĞƵƌŽůŽŐŝĐĂůƐǇŶĚƌŽŵĞ͕ĐŽŶŐĞŶŝƚĂůŵĂůĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ͕ĂŶĚŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͗
/ŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐĨŽƌƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚŝŶƚŚĞŵĞƌŝĐĂƐͶĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐŝĐĂůĂůĞƌƚ͘
tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͗tŽƌůĚ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͕WĂŶŵĞƌŝĐĂŶ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͖
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƉĂŚŽ͘ŽƌŐͬŚƋͬŝŶĚĞǆ͘ƉŚƉ͍ŽƉƚŝŽŶсĐŽŵͺĚŽĐŵĂŶΘƚĂƐŬсĚŽĐͺǀŝĞǁΘ/ƚĞŵŝĚсϮϳϬΘŐсϯϮϰϬϱΘů
ĂŶŐсĞŶ͘;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕&ĞďƌƵĂƌǇϮϬϭϲͿ

WĂĐŚĞĐŽK͕ĞůƚƌĄŶD͕EĞůƐŽŶ͕ĞƚĂů͘;ϮϬϭϲͿŝŬĂǀŝƌƵƐĚŝƐĞĂƐĞŝŶŽůŽŵďŝĂͲƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇƌĞƉŽƌƚ
EŶŐů:DĞĚ͖E:DŽĂϭϲϬϰϬϯϳ

W,K;ϮϬϬϵͿWŽůŝĐǇŽŶZĞƐĞĂƌĐŚĨŽƌ,ĞĂůƚŚ͕WĂŶŵĞƌŝĐĂŶ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͗ϰϵƚŚŝƌĞĐƚŝŶŐ
ŽƵŶĐŝůϲϭƐƚ^ĞƐƐŝŽŶŽĨƚŚĞƌĞŐŝŶĂůĐŽŵŵŝƚƚĞĞ͕Ϯϴ^ĞƉƚĞŵďĞƌͲϮKĐƚŽďĞƌ
ĨŝůĞ͗ͬͬͬ͗ͬhƐĞƌƐͬŝĐŚĞŬƵǀͬŽǁŶůŽĂĚƐͬWŽůŝĐǇZĞƐĞĂƌĐŚ,ĞĂůƚŚͺŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞͺŶŐůŝƐŚ͘ƉĚĨ;KŶůŝŶĞ
ĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

W,K;ϮϬϭϲͿ͕ŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͕WĂŶŵĞƌŝĐĂŶ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͕tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͗
W,Kͬt,K͖͘ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƉĂŚŽ͘ŽƌŐͬŚƋͬŝŶĚĞǆ͘ƉŚƉ͍ŽƉƚŝŽŶсĐŽŵͺĐŽŶƚĞŶƚΘǀŝĞǁсĂƌƚŝĐůĞΘŝĚсϭϭϱϴϱΘ/ƚ
ĞŵŝĚсϰϭϲϴϴΘůĂŶŐсĞŶ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂǇϮϬϭϳͿ

WĂŝǆĆŽ^͕ĂƌƌĞƚŽ&͕dĞŝǆĞŝƌĂD'͕ĚĂŽŶĐĞŝĕĆŽE͕ĞƚĂů͘;ϮϬϭϲͿ,ŝƐƚŽƌǇ͕ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ͕ĂŶĚĐůŝŶŝĐĂů
ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƚŝŽŶƐŽĨŝŬĂ͗ĂƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐƌĞǀŝĞǁ͘ŵ:WƵďůŝĐ,ĞĂůƚŚ͖͘ϭϬϲ;ϰͿ͗ϲϬϲʹϭϮ͘

WĂƌƌĂ͕͕͘>ŝǌĂƌĂǌŽ͕:͕͘:ŝŵĠŶĞǌͲƌĂŶŐŽ͕:͘͕͘ĞĂͲsĞƌĂ͕͘&͕͘'ŽŶǌĄůĞǌͲDĂŶƌŝƋƵĞ͕'͕͘sĂƌŐĂƐ͕
:͕͘ŶŐĂƌŝƚĂ͕:͘͕͘ƵŹŝŐĂ͕'͕͘>ŽƉĞǌͲ'ŽŶǌĂůĞǌ͕Z͕͘ĞůƚƌĂŶ͕͘>͕͘ZŝǌĐĂůĂ͕<͘,͕͘DŽƌĂůĞƐ͕D͘d͕͘WĂĐŚĞĐŽ͕
K͕͘KƐƉŝŶĂ͕D͘>͕͘<ƵŵĂƌ͕͕͘ŽƌŶďůĂƚŚ͕͘Z͕͘DƵŹŽǌ͕>͘^͕͘KƐŽƌŝŽ͕>͕͘ĂƌƌĞƌĂƐ͕W͕͘WĂƌĚŽ͕͘͘;ϮϬϭϲͿ
'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠ^ǇŶĚƌŽŵĞƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚŝŬĂsŝƌƵƐ/ŶĨĞĐƚŝŽŶŝŶŽůŽŵďŝĂ͕
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĐďŝ͘Ŷůŵ͘ŶŝŚ͘ŐŽǀͬƉƵďŵĞĚ͍ͬƚĞƌŵсWĂƌƌĂйϮϬйϱƵƚŚŽƌйϱΘĐĂƵƚŚŽƌсƚƌƵĞΘĐĂƵƚŚŽƌͺ
ƵŝĚсϮϳϳϬϱϬϵϭ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕&ĞďƌƵĂƌǇϮϬϭϳͿ

ϲϯ

WĞƚĞƌƐĞŶ͕>͘Z͕͘:ĂŵŝĞƐŽŶ͕͘:͕͘WŽǁĞƌƐ͕͘D͘ĂŶĚ,ŽŶĞŝŶ͕D͘͘;ϮϬϭϲͿŝŬĂsŝƌƵƐ͕
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĞũŵ͘ŽƌŐͬĚŽŝͬĨƵůůͬϭϬ͘ϭϬϱϲͬE:DƌĂϭϲϬϮϭϭϯηƚсĂƌƚŝĐůĞ͕EŶŐů:DĞĚϮϬϭϲ͖ϯϳϰ͗ϭϱϱϮͲ
ϭϱϲϯ͕ƉƌŝůϮϭ͕ϮϬϭϲ͕K/͗ϭϬ͘ϭϬϱϲͬE:DƌĂϭϲϬϮϭϭϯ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂǇϮϬϭϳͿ

WĞƚĞƌƐĞŶ͕͘͕^ƚĂƉůĞƐ͕:͘͕DĞĂŶĞǇͲĞůŵĂŶ͕͘;ϮϬϭϲͿ͖/ŶƚĞƌŝŵŐƵŝĚĞůŝŶĞƐĨŽƌƉƌĞŐŶĂŶƚǁŽŵĞŶĚƵƌŝŶŐ
ĂŝŬĂǀŝƌƵƐŽƵƚďƌĞĂŬͶhŶŝƚĞĚ^ƚĂƚĞƐ͕ϮϬϭϲ͘DDtZDŽƌďŝĚŝƚǇĂŶĚDŽƌƚĂůŝƚǇtĞĞŬůǇ
ZĞƉŽƌƚ͘ϮϬϭϲ͖ϲϱ͗ϯϬʹϯϯ͕ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĚĐ͘ŐŽǀͬŵŵǁƌͬǀŽůƵŵĞƐͬϲϱͬǁƌͬŵŵϲϱϬϮĞϭ͘Śƚŵ

W,;ϮϬϭϲͿ͕ŝŬĂǀŝƌƵƐ͗ƚƌĂǀĞůĂĚǀŝĐĞĨŽƌƉƌĞŐŶĂŶƚǁŽŵĞŶ͕
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŐŽǀ͘ƵŬͬŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚͬŶĞǁƐͬǌŝŬĂͲǀŝƌƵƐͲƚƌĂǀĞůͲĂĚǀŝĐĞͲĨŽƌͲƉƌĞŐŶĂŶƚͲǁŽŵĞŶ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕
&ĞďƌƵĂƌǇϮϬϭϳͿ

WŚǇƐŝĐŝĂŶƐŝŶƚŚĞƌŽƉͲ^ƉƌĂǇĞĚdŽǁŶƐ;ϮϬϭϲͿĞŶŐƵĞͲŝŬĂ͕ŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͕ĂŶĚŵĂƐƐͲƐƉƌĂǇŝŶŐǁŝƚŚ
ĐŚĞŵŝĐĂůƉŽŝƐŽŶƐ͕WŚǇƐŝĐŝĂŶƐŝŶƚŚĞƌŽƉͲ^ƉƌĂǇĞĚdŽǁŶƐ͘ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƌĞĚƵĂƐ͘ĐŽŵ͘ĂƌͬǁƉͲ
ĐŽŶƚĞŶƚͬƉůƵŐŝŶƐͬĚŽǁŶůŽĂĚͲŵŽŶŝƚŽƌͬĚŽǁŶůŽĂĚ͘ƉŚƉ͍ŝĚсϭϬϵ͕;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕&ĞďƌƵĂƌǇϮϬϭϳͿ

WƌĞƐƐƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ;ϮϬϭϲͿ͕ŝŬĂΖĐŽƵůĚƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇŝŶĨĞĐƚƚŚĞĨŽĞƚƵƐΖĂĨƚĞƌǀŝƌƵƐĨŽƵŶĚŝŶĂŵŶŝŽƚŝĐĨůƵŝĚ͕
ϭϴ&ĞďƌƵĂƌǇϮϬϭϲ͕
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĚƵŵďĂƌƚŽŶƌĞƉŽƌƚĞƌ͘ĐŽ͘ƵŬͬŶĞǁƐͬϭϰϮϴϰϬϳϴ͘ŝŬĂͺͺĐŽƵůĚͺƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇͺŝŶĨĞĐƚͺƚŚĞͺĨŽĞƚƵƐͺ
ͺĂĨƚĞƌͺǀŝƌƵƐͺĨŽƵŶĚͺŝŶͺĂŵŶŝŽƚŝĐͺĨůƵŝĚͬ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂǇϮϬϭϳͿ

YƵŝŶŶ͕^͘ĂŶĚ<ƵŵĂƌ͕^͘;ϮϬϭϰͿ,ĞĂůƚŚŝŶĞƋƵĂůŝƚŝĞƐĂŶĚŝŶĨĞĐƚŝŽƵƐĚŝƐĞĂƐĞĞƉŝĚĞŵŝĐƐ͗ĂĐŚĂůůĞŶŐĞĨŽƌ
ŐůŽďĂůŚĞĂůƚŚƐĞĐƵƌŝƚǇ͕ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĐďŝ͘Ŷůŵ͘ŶŝŚ͘ŐŽǀͬƉƵďŵĞĚͬϮϱϮϱϰϵϭϱ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂǇϮϬϭϲͿ

ZĂƐŵƵƐƐĞŶ^͕:ĂŵŝĞƐŽŶ:͕,ŽŶĞŝŶD͕WĞƚĞƌƐĞŶ>Z͘;ϮϬϭϲͿŝŬĂǀŝƌƵƐĂŶĚďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚƐͶ
ƌĞǀŝĞǁŝŶŐƚŚĞĞǀŝĚĞŶĐĞĨŽƌĐĂƵƐĂůŝƚǇ͕EŶŐů:DĞĚ͖ϯϳϰ͗ϭϵϴϭͲϭϵϴϳ

ZĞƵƚĞƌƐ;ϮϬϭϲͿdŝŵĞůŝŶĞͲŝŬĂΖƐŽƌŝŐŝŶĂŶĚŐůŽďĂůƐƉƌĞĂĚ͕ZĞƵƚĞƌ͛ƐŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ
ŚƚƚƉ͗ͬͬƵŬ͘ƌĞƵƚĞƌƐ͘ĐŽŵͬĂƌƚŝĐůĞͬŚĞĂůƚŚͲǌŝŬĂͲŽƌŝŐŝŶͲŝĚh<>ϮEϭϲϰϭz/;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂǇϮϬϭϳͿ

ZĞƵƚĞƌ;ϮϬϭϲͿƌĂǌŝůƌĞƉŽƌƚƐŝŬĂŝŶĨĞĐƚŝŽŶĨƌŽŵďůŽŽĚƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶƐ͕ZĞƵƚĞƌƐEĞǁƐŐĞŶĐǇ͕Ɖ͘ϲͲϴ͘
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƌĞƵƚĞƌƐ͘ĐŽŵͬĂƌƚŝĐůĞͬƵƐͲŚĞĂůƚŚͲǌŝŬĂͲďƌĂǌŝůͲďůŽŽĚͲŝĚh^<EϬsϮϮE;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂǇ
ϮϬϭϳͿ

ZŝĐŚĞŶƐ͕:;ϮϬϬϲͿ͕^ĞǆƵĂůůǇƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐĂŶĚ,/sĂŵŽŶŐƚƌĂǀĞůůĞƌƐ͗ƌĞǀŝĞǁ͕dƌĂǀĞů
DĞĚŝĐŝŶĞĂŶĚ/ŶĨĞĐƚŝŽƵƐŝƐĞĂƐĞ͕sŽůƵŵĞϰ͕/ƐƐƵĞƐϯʹϰ͕DĂǇʹ:ƵůǇ͕WĂŐĞƐϭϴϰʹϭϵϱ͕
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐĐŝĞŶĐĞĚŝƌĞĐƚ͘ĐŽŵͬƐĐŝĞŶĐĞͬĂƌƚŝĐůĞͬƉŝŝͬ^ϭϰϳϳϴϵϯϵϬϱϬϬϬϳϱy;ĐĐĞƐƐĞĚDĂƌĐŚϮϬ͕ϮϬϭϰͿ͘
;ϮϬϭϲͿZĞƐƉŽŶĚƐƚŽ/<͗ŝŬĂsŝƌƵƐ͗/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĨŽƌůŝŶŝĐŝĂŶƐ͕
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĚĐ͘ŐŽǀͬǌŝŬĂͬƉĚĨƐͬĐůŝŶŝĐŝĂŶƉƉƚ͘ƉĚĨ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂǇϮϬϭϲͿ

ZŽďŝŶƐŽŶ͕͘;ϮϬϭϲͿǁŚĂƚĚŝĚƌĂǌŝůŝĂŶƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐƌĞĂůůǇƐĂǇĂďŽƵƚŝŬĂ͕ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ͕ĂŶĚ
ďŝƌƚŚĚĞĨĞĐƚƐ͍ŚƚƚƉ͗ͬͬŐŵǁĂƚĐŚ͘ŽƌŐͬŶĞǁƐͬůĂƚĞƐƚͲŶĞǁƐͬϭϲϳϰϭ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕&ĞďƌƵĂƌǇϮϬϭϳͿ

ZŽďŝŶƐŽŶ͕͘;ϮϬϭϲͿƌŐĞŶƚŝŶĞĂŶĚƌĂǌŝůŝĂŶĚŽĐƚŽƌƐŶĂŵĞůĂƌǀŝĐŝĚĞĂƐƉŽƚĞŶƚŝĂůĐĂƵƐĞŽĨ
ŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ͕ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŐŵǁĂƚĐŚ͘ŽƌŐͬŶĞǁƐͬůĂƚĞƐƚͲŶĞǁƐͬϭϲϳϬϲͲĂƌŐĞŶƚŝŶĞͲĂŶĚͲďƌĂǌŝůŝĂŶͲĚŽĐƚŽƌƐͲ
ŶĂŵĞͲůĂƌǀŝĐŝĚĞͲĂƐͲƉŽƚĞŶƚŝĂůͲĐĂƵƐĞͲŽĨͲŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϳͿ

ZŽĚƌŝŐƵĞǌͲDŽƌĂůĞƐ:͕sŝůůĂŵŝůͲ'ŽŵĞǌt͘;ϮϬϭϲͿdŚĞĐŚĂůůĞŶŐĞŽĨŝŬĂŝŶŽůŽŵďŝĂĂŶĚ>ĂƚŝŶ
ŵĞƌŝĐĂ͗ĂŶŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůŚĞĂůƚŚĞŵĞƌŐĞŶĐǇ͘/ŶĨĞĐƚŝŽ͘ϮϬϭϲ͖ϮϬ;ϮͿ͗ϱϵʹϲϭ͘

ϲϰ

ZŽĚƌŝŐƵĞǌͲDŽƌĂůĞƐ͕͘:͕ĂŶĚĞŝƌĂ͕͘͘ĂŶĚ&ƌĂŶĐŽͲWĂƌĞĚĞƐ͕͘;ϮϬϭϲͿ͕dŚĞĞǆƉĂŶĚŝŶŐƐƉĞĐƚƌƵŵŽĨ
ŵŽĚĞƐŽĨƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐ͗ĂŐůŽďĂůĐŽŶĐĞƌŶ͕ŶŶĂůƐŽĨůŝŶŝĐĂůDŝĐƌŽďŝŽůŽŐǇĂŶĚ
ŶƚŝŵŝĐƌŽďŝĂůƐϮϬϭϲϭϱ͗ϭϯ͕ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĂŶŶͲĐůŝŶŵŝĐƌŽď͘ďŝŽŵĞĚĐĞŶƚƌĂů͘ĐŽŵͬĂƌƚŝĐůĞƐͬϭϬ͘ϭϭϴϲͬƐϭϮϵϰϭͲϬϭϲͲ
ϬϭϮϴͲϮ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕&ĞďƌƵĂƌǇϮϬϭϳͿ

ZŽĚƌŝŐƵĞǌͲDŽƌĂůĞƐ:͘;ϮϬϭϲͿŝŬĂĂŶĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝŶ>ĂƚŝŶŵĞƌŝĐĂ͗ĂŶĞŵĞƌŐŝŶŐƚŚƌĞĂƚĨŽƌ
ƉƌĞŐŶĂŶƚƚƌĂǀĞůůĞƌƐ͘dƌĂǀĞůDĞĚ/ŶĨĞĐƚŝƐ͖͘ϭϰ;ϭͿ͗ϱ͘

ZƵƐƐĞůů͕<͕͘KůŝǀĞƌ͕^͘͕>ĞǁŝƐ>͕͘ĂƌĨŝĞůĚ͕t͘͕͘ƌĂŐĂŶ͕:͕͘DĞĂŶĞǇͲĞůŵĂŶ͕͕͘^ƚĂƉůĞƐ͕:͘͕&ŝƐĐŚĞƌ͕
D͕͘WĞĂĐŽĐŬ͕'͕͘KĚƵǇĞďŽ͕d͕͘WĞƚĞƌƐĞŶ͕͘͕ĂŬŝ͕^͕͘DŽŽƌĞ͕͘͕ZĂƐŵƵƐƐĞŶ͕^͘͖
;ϮϬϭϲͿhƉĚĂƚĞ͗/ŶƚĞƌŝŵ'ƵŝĚĂŶĐĞĨŽƌƚŚĞǀĂůƵĂƚŝŽŶĂŶĚDĂŶĂŐĞŵĞŶƚŽĨ/ŶĨĂŶƚƐǁŝƚŚWŽƐƐŝďůĞ
ŽŶŐĞŶŝƚĂůŝŬĂsŝƌƵƐ/ŶĨĞĐƚŝŽŶͲhŶŝƚĞĚ^ƚĂƚĞƐ͕ƵŐƵƐƚϮϬϭϲ͕͘DDtZDŽƌďDŽƌƚĂůtŬůǇZĞƉ͘ϮϬϭϲ
ƵŐϮϲ͖ϲϱ;ϯϯͿ͗ϴϳϬͲϴϳϴ͕͘ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĐďŝ͘Ŷůŵ͘ŶŝŚ͘ŐŽǀͬƉƵďŵĞĚͬϮϳϱϱϵϴϯϬ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕:ĂŶƵĂƌǇ
ϮϬϭϳͿ

ZǇĐŚĞƚŶŝŬ͕>͕͘&ƌŽŵŵĞƌ͕D͘,ĂǁĞ͕W͕͘^ŚŝĞůů͕͘;ϮϬϬϲͿ͕dŚĞŽƌǇĂŶĚŵĞƚŚŽĚƐ͗ƌŝƚĞƌŝĂĨŽƌĞǀĂůƵĂƚŝŶŐ
ĞǀŝĚĞŶĐĞŽŶƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ͕:ŽƵƌŶĂůŽĨƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇĂŶĚĐŽŵŵƵŶŝƚǇŚĞĂůƚŚ͕sŽůƵŵĞ
ϱϲ͕/ƐƐƵĞϮ͕ŚƚƚƉ͗ͬͬũĞĐŚ͘ďŵũ͘ĐŽŵͬĐŽŶƚĞŶƚͬϱϲͬϮͬϭϭϵ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂǇϮϬϭϲͿ

^ĂƌŶŽ͕D͕ƋƵŝŶŽ͕D͕͘WŝŵĞŶƚĞů͕<͕͘ĂďƌĂů͕Z͕͘ŽƐƚĂ͕'͘͕ĂƐƚŽƐ͕&͕͘ĂƌůŽƐƌŝƚĞƐ͕͘;ϮϬϭϲͿ
WƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ>ĞƐŝŽŶƐŽĨĞŶƚƌĂůEĞƌǀŽƵƐ^ǇƐƚĞŵŝŶDŝĐƌŽĐĞƉŚĂůŝĐ&ĞƚƵƐĞƐtŝƚŚ^ƵƐƉĞĐƚĞĚŽŶŐĞŶŝƚĂů
ŝŬĂsŝƌƵƐ^ǇŶĚƌŽŵĞ͕hůƚƌĂƐŽƵŶĚKďƐƚĞƚ'ǇŶĞĐŽů͘ϮϬϭϲ^ĞƉϭϵ
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĐďŝ͘Ŷůŵ͘ŶŝŚ͘ŐŽǀͬůĂďƐͬĂƌƚŝĐůĞƐͬϮϳϲϰϰϬϮϬͬ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϳͿ

^ĐŚƵůĞƌͲ&ĂĐĐŝŶŝ>͕ZŝďĞŝƌŽD͕&ĞŝƚŽƐĂ/D͕ĞƚĂů͘;ϮϬϭϲͿWŽƐƐŝďůĞĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶŝŬĂǀŝƌƵƐ
ŝŶĨĞĐƚŝŽŶĂŶĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇͶƌĂǌŝů͕ϮϬϭϱ͘DDtZDŽƌďDŽƌƚĂůtŬůǇZĞƉ͖͘ϲϱ;ϯͿ͗ϱϵʹϲϮ͘ϯϲ͘
ĂƵĐŚĞŵĞǌ^͕ĞƐŶĂƌĚD͕ŽŵƉĂƌĚW͕ĞƚĂů͘ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶŝŬĂǀŝƌƵƐĂŶĚŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŝŶ
&ƌĞŶĐŚWŽůǇŶĞƐŝĂ͕ϮϬϭϯʹϭϱ͗ĂƌĞƚƌŽƐƉĞĐƚŝǀĞƐƚƵĚǇ͘>ĂŶĐĞƚ͘ϮϬϭϲ͖ϯϴϳ͗ϮϭϮϱ

^ŝŬŬĂ͕s͕͘ŚĂƚƚƵ͕s͘<͕͘WŽƉůŝ͕Z͘<͕͘'ĂůǁĂŶŬĂƌ͕^͘͕͘<ĞůŬĂƌ͕͕͘^ĂǁŝĐŬŝ͕^͘'͕͘^ƚĂǁŝĐŬŝ͕^͘W͘ĂŶĚ
WĂƉĂĚŝŵŽƐ͕d͘:͘;ϮϬϭϲͿdŚĞŵĞƌŐĞŶĐĞŽĨŝŬĂsŝƌƵƐĂƐĂ'ůŽďĂů,ĞĂůƚŚ^ĞĐƵƌŝƚǇdŚƌĞĂƚ͗ZĞǀŝĞǁĂŶĚ
ĂŽŶƐĞŶƐƵƐ^ƚĂƚĞŵĞŶƚŽĨƚŚĞ/Eh^D:ŽŝŶƚǁŽƌŬŝŶŐ'ƌŽƵƉ;:t'Ϳ͕:ŽƵƌŶĂůŽĨ'ůŽď/ŶĨĞĐƚŝƐ͘ϮϬϭϲ
:ĂŶͲDĂƌ͖ϴ;ϭͿ͗ϯʹϭϱ͘ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĐďŝ͘Ŷůŵ͘ŶŝŚ͘ŐŽǀͬƉŵĐͬĂƌƚŝĐůĞƐͬWDϰϳϴϱϳϱϰͬηƌĞĨϱϬ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕
EŽǀĞŵďĞƌϮϬϭϲͿ

^ŝůĂƐŝD͕͘ĂƌĚĞŶĂƐ/͕͘<ǁŽŶ:͘z͕ZĂĐŝĐŽƚ<͕͘ůĚŽW͕͘DŽƌ'͘;ϮϬϭϱͿsŝƌĂůŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐĚƵƌŝŶŐƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͕
ŵ:ZĞƉƌŽĚ/ŵŵƵŶŽů͖ϳϯ͗ϭϵϵʹϮϭϯ͘

^ŝŵƉƐŽŶ͕͘/͘;ϭϵϲϰͿŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶŝŶŵĂŶ͘dƌĂŶƐZ^ŽĐdƌŽƉDĞĚ,ǇŐ͘:Ƶů͖ϱϴ;ϰͿ͗ϯϯϱʹϴ͘
ŚƚƚƉ͗ͬͬĚǆ͘ĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬϬϬϯϱͲϵϮϬϯ;ϲϰͿϵϬϮϬϭͲϵWD/͗ϭϰϭϳϱϳϰϰ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

^ŵŝƚŚ͕͘Z͕͘,ŽůůŝĚŐĞ͕͕͘ĂǇĞ͕^͕͘ĞŶŐ͕y͕͘ůĂŶĐĞƚƚ͕͕͘<ƵƐǌƉŝƚ͕<͕͘ŽĐĂŶ͕d͕͘<ŽĞŚůĞƌ͕:͘t͕͘ŽǇŶĞ͕
^͕͘DŝŶŽŐƵĞ͕d͕͘<ĞŶŶǇ͕d͕͘Śŝ͕y͕͘zŝŵ͕^͕͘DŝůůĞƌ͕>͕͘^ĐŚŵĂůũŽŚŶ͕͕͘ĂǀĂƌŝ͕^͘ĂŶĚ'ŽůĚĞŶ͕:͘t͘
;ϮϬϭϳͿ͕EĞƵƌŽƉĂƚŚŽŐĞŶĞƐŝƐŽĨŝŬĂsŝƌƵƐŝŶĂ,ŝŐŚůǇ^ƵƐĐĞƉƚŝďůĞ/ŵŵƵŶŽĐŽŵƉĞƚĞŶƚDŽƵƐĞDŽĚĞů
ĂĨƚĞƌŶƚŝďŽĚǇůŽĐŬĂĚĞŽĨdǇƉĞ//ŶƚĞƌĨĞƌŽŶ͕W>Ž^EĞŐůdƌŽƉŝƐ͘ϮϬϭϳ:ĂŶ͖ϭϭ;ϭͿ͗
ĞϬϬϬϱϮϵϲ͘ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĐďŝ͘Ŷůŵ͘ŶŝŚ͘ŐŽǀͬƉŵĐͬĂƌƚŝĐůĞƐͬWDϱϮϰϵϮϱϮͬ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕&ĞďƌƵĂƌǇϮϬϭϳͿ

^ĐƌŝǀĞŶ͕͘ĂŶĚ'ĂƌŵĂŶ͕^͘;ϮϬϬϳͿWƵďůŝĐ,ĞĂůƚŚ͘WƵďůŝƐŚĞƌƐEĞǁzŽƌŬ͗hŶŝƚĞĚ^ƚĂƚĞŽĨŵĞƌŝĐĂ͕KƉĞŶ
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘

ϲϱ

dƌĂǀĞů,ĞĂůƚŚWƌŽ;ϮϬϭϲͿ;ϮϬϭϲͿŝŬĂǀŝƌƵƐʹƵƉĚĂƚĞĂŶĚĂĚǀŝĐĞĨŽƌƉƌĞŐŶĂŶƚǁŽŵĞŶ͕dƌĂǀĞů,ĞĂůƚŚ
WƌŽŝƐƚŚĞǁĞďƐŝƚĞĐŽŵƉƌŝƐŝŶŐƚŚĞƚƌĂǀĞůŚĞĂůƚŚƌĞƐŽƵƌĐĞƐŽĨƚŚĞEĂƚŝŽŶĂůdƌĂǀĞů,ĞĂůƚŚEĞƚǁŽƌŬĂŶĚ
ĞŶƚƌĞ;EĂd,EĂͿ͘ŚƚƚƉ͗ͬͬƚƌĂǀĞůŚĞĂůƚŚƉƌŽ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬǌŝŬĂͲǀŝƌƵƐͲƵƉĚĂƚĞͲĂŶĚͲĂĚǀŝĐĞͲĨŽƌͲƉƌĞŐŶĂŶƚͲ
ǁŽŵĞŶͬ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕&ĞďƌƵĂƌǇϮϬϭϲͿ

hůŵĞƌ͕:͘͕͘sĂůůĞǇ͕h͘ĂŶĚZĂƉƉƵŽůŝ͕Z͘;ϮϬϬϲͿ͖sĂĐĐŝŶĞŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ͗ĐŚĂůůĞŶŐĞƐĂŶĚƐŽůƵƚŝŽŶƐ͘
EĂƚ͘ŝŽƚĞĐŚŶŽů͘Ϯϰ͕ϭϯϳϳʹϭϯϴϯ͘

h^EĞǁƐ;ϮϬϭϲͿŝŬĂ͗ƌĂǌŝůĚŵŝƚƐ/ƚ͛ƐEŽƚƚŚĞsŝƌƵƐ͕h^EĞǁƐdŽĚĂǇ͕,ĞĂůƚŚŽŶƵŐƵƐƚϭϲ͕
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƵƐĂŶĞǁƐͲƚŽĚĂǇ͘ĐŽŵͬŚĞĂůƚŚͬϮϬϭϲͬϬϴͬϭϲͬǌŝŬĂͲďƌĂǌŝůͲĂĚŵŝƚƐͲŝƚƐͲŶŽƚͲƚŚĞͲǀŝƌƵƐ͕ͬ;KŶůŝŶĞ
ĂĐĐĞƐƐ͕&ĞďƌƵĂƌǇϮϬϭϳͿ

sŽƌŽƵ͕Z͘;ϮϬϭϲͿ͕ŝŬĂǀŝƌƵƐ͕ǀĞĐƚŽƌƐ͕ƌĞƐĞƌǀŽŝƌƐ͕ĂŵƉůŝĨǇŝŶŐŚŽƐƚƐ͕ĂŶĚƚŚĞŝƌƉŽƚĞŶƚŝĂůƚŽƐƉƌĞĂĚ
ǁŽƌůĚǁŝĚĞ͗ǁŚĂƚǁĞŬŶŽǁĂŶĚǁŚĂƚǁĞƐŚŽƵůĚŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞƵƌŐĞŶƚůǇ͕/Ŷƚ:/ŶĨĞĐƚŝƐ͘ϮϬϭϲ͖sŽůƵŵĞ
ϰϴ͕WĂŐĞƐϴϱͲϵϬ͕ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝũŝĚŽŶůŝŶĞ͘ĐŽŵͬĂƌƚŝĐůĞͬ^ϭϮϬϭͲϵϳϭϮ;ϭϲͿϯϭϬϱϳͲϴͬĨƵůůƚĞǆƚ͕;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕
DĂǇϮϬϭϳͿ

tĂƚƚƐ͕:͘;ϮϬϭϳͿŝŬĂŚǇƐƚĞƌŝĂŝƐǁĂǇĂŚĞĂĚŽĨƌĞƐĞĂƌĐŚŝŶƚŽǀŝƌƵƐ͕ƐĂǇƐĞǆƉĞƌƚ͕h<'ƵĂƌĚŝĂŶ
EĞǁƐƉĂƉĞƌ͕tĞĚŶĞƐĚĂǇϯϭDĂǇϮϬϭϳϭϭ͘Ϭϱ^d͕
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚŚĞŐƵĂƌĚŝĂŶ͘ĐŽŵͬǁŽƌůĚͬϮϬϭϲͬĨĞďͬϭϳͬǌŝŬĂͲŚǇƐƚĞƌŝĂͲŚĞĂůƚŚͲĞǆƉĞƌƚͲƌĞƐĞĂƌĐŚͲůĞƐůŝĞͲ
ůŽďĞů;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϳͿ

tĞƐƚĐŽƚƚ͕>͘;ϮϬϭϲͿ͕tŚĞƌĞŝŶƚŚĞh͘^͘ŚĂǀĞŝŬĂĐĂƐĞƐďĞĞŶƌĞƉŽƌƚĞĚ͍EĞǁƐǁĞĞŬKEϭͬϮϳͬϭϲd
ϵ͗ϭϱWD͕ŚƚƚƉ͗ͬͬĞƵƌŽƉĞ͘ŶĞǁƐǁĞĞŬ͘ĐŽŵͬǌŝŬĂͲĐĂƐĞƐͲĂŵĞƌŝĐĂͲϰϮϬϯϰϯ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕&ĞďƌƵĂƌǇϮϬϭϲͿ

t,K;ϮϬϬϲͿdŚĞƌŽůĞŽĨŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚŝŶŚĞĂůƚŚĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕ZĞŐŝŽŶĂůŽŵŵŝƚƚĞĞĨŽƌƚŚĞĂƐƚĞƌŶ
DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂŶ͕ŚƚƚƉ͗ͬͬĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͘ĞŵƌŽ͘ǁŚŽ͘ŝŶƚͬĚŽĐƐͬĞŵͺƌĐϱϯͺƚĞĐŚ͘ĚŝƐĐ͘ϭͺĞŶ͘ƉĚĨ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕
DĂƌĐŚϮϬϭϲͿ

tŽƌůĚ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ;ϮϬϭϳͿ^ŝƚƵĂƚŝŽŶĂůZĞƉŽƌƚ͗hƉĚĂƚĞ͕
ŚƚƚƉ͗ͬͬĂƉƉƐ͘ǁŚŽ͘ŝŶƚͬŝƌŝƐͬďŝƚƐƚƌĞĂŵͬϭϬϲϲϱͬϮϱϰϳϭϰͬϭͬǌŝŬĂƐŝƚƌĞƉϭϬDĂƌϭϳͲĞŶŐ͘ƉĚĨ͍ƵĂсϭ;KŶůŝŶĞ
ĂĐĐĞƐƐ͕:ĂŶƵĂƌǇϮϬϭϳͿ

t,K;ϮϬϭϭͿ͕ůůĨŽƌĞƋƵŝƚǇ͘/Ŷ͗tŽƌůĚĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞŽŶƚŚĞƐŽĐŝĂůĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶƚƐŽĨŚĞĂůƚŚ͕
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ǁŚŽ͘ŝŶƚͬƐĚŚĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞͬƌĞƐŽƵƌĐĞƐͬǁĐƐĚŚƌĞƉŽƌƚͬĞŶͬŝŶĚĞǆ͘Śƚŵů;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚ
ϮϬϭϲͿ

t,K;ϮϬϭϮͿ͕,ĂŶĚďŽŽŬĨŽƌ/ŶƚĞŐƌĂƚĞĚsĞĐƚŽƌDĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘'ĞŶĞǀĂ͗t,K͖
ŚƚƚƉ͗ͬͬĂƉƉƐ͘ǁŚŽ͘ŝŶƚͬŝƌŝƐͬďŝƚƐƚƌĞĂŵͬϭϬϲϲϱͬϰϰϳϲϴͬϭͬϵϳϴϵϮϰϭϱϬϮϴϬϭͺĞŶŐ͘ƉĚĨ͘;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚ
ϮϬϭϳͿ

t,K;ϮϬϭϮͿdŚĞt,KƐƚƌĂƚĞŐǇŽŶƌĞƐĞĂƌĐŚĨŽƌ
ŚĞĂůƚŚ͕ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ǁŚŽ͘ŝŶƚͬƉŚŝͬt,Kͺ^ƚƌĂƚĞŐǇͺŽŶͺƌĞƐĞĂƌĐŚͺĨŽƌͺŚĞĂůƚŚ͘ƉĚĨ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕:ĂŶƵĂƌǇ
ϮϬϭϲͿ

t,K;ϮϬϭϲͿŝŬĂ^ƚƌĂƚĞŐŝĐZĞƐƉŽŶƐĞWůĂŶ͕
ŚƚƚƉ͗ͬͬĂƉƉƐ͘ǁŚŽ͘ŝŶƚͬŝƌŝƐͬďŝƚƐƚƌĞĂŵͬϭϬϲϲϱͬϮϰϲϬϵϭͬϭͬt,KͲ/<sͲ^Z&Ͳϭϲ͘ϯͲĞŶŐ͘ƉĚĨ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕
DĂǇϮϬϭϳͿ

t,K;ϮϬϭϲͿŝŬĂĐĂƵƐĂůŝƚǇƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͕hƉĚĂƚĞŽĨt,K^ƚĂƚĞŵĞŶƚƉƵďůŝƐŚĞĚŽŶϯϭDĂƌĐŚϮϬϭϲ͕
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ǁŚŽ͘ŝŶƚͬĞŵĞƌŐĞŶĐŝĞƐͬǌŝŬĂͲǀŝƌƵƐͬĐĂƵƐĂůŝƚǇͬĞŶͬ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕:ĂŶƵĂƌǇϮϬϭϳͿ
ϲϲ


t,K;ϮϬϭϲͿ͕t,KƐƚĂƚĞŵĞŶƚŽŶƚŚĞĨŝƌƐƚŵĞĞƚŝŶŐŽĨƚŚĞ/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů,ĞĂůƚŚZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ;ϮϬϬϱͿ
;/,ZϮϬϬϱͿŵĞƌŐĞŶĐǇŽŵŵŝƚƚĞĞŽŶŝŬĂǀŝƌƵƐĂŶĚŽďƐĞƌǀĞĚŝŶĐƌĞĂƐĞŝŶŶĞƵƌŽůŽŐŝĐĂůĚŝƐŽƌĚĞƌƐĂŶĚ
ŶĞŽŶĂƚĂůŵĂůĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ͕ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ǁŚŽ͘ŝŶƚͬŵĞĚŝĂĐĞŶƚƌĞͬŶĞǁƐͬƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐͬϮϬϭϲͬϭƐƚͲĞŵĞƌŐĞŶĐǇͲ
ĐŽŵŵŝƚƚĞĞͲǌŝŬĂͬĞŶͬ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϳͿ

t,K;ϮϬϭϲͿWƵďůŝĐŚĞĂůƚŚ͕tŽƌůĚ,ĞĂůƚŚ
KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͕ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ǁŚŽ͘ŝŶƚͬƚƌĂĚĞͬŐůŽƐƐĂƌǇͬƐƚŽƌǇϬϳϲͬĞŶͬ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕:ĂŶƵĂƌǇϮϬϭϳͿ

t,K;ϮϬϭϲͿ>ĂƚĞƐƚ'ůŽďĂů^ŝƚƵĂƚŝŽŶZĞƉŽƌƚŽŶŝŬĂ͗ŝŬĂǀŝƌƵƐ͕DŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠ
ƐǇŶĚƌŽŵĞ͕
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƉĂŚŽ͘ŽƌŐͬŚƋͬŝŶĚĞǆ͘ƉŚƉ͍ŽƉƚŝŽŶсĐŽŵͺĐŽŶƚĞŶƚΘǀŝĞǁсĂƌƚŝĐůĞΘŝĚсϭϭϲϲϵΘ/ƚĞŵŝĚсϰϭϳϭϲΘ
ůĂŶŐсĞŶ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕:ĂŶƵĂƌǇϮϬϭϳͿ

t,K;ϮϬϭϲͿ͕t,KŝƌĞĐƚŽƌͲ'ĞŶĞƌĂůƐƵŵŵĂƌŝǌĞƐƚŚĞŽƵƚĐŽŵĞŽĨƚŚĞŵĞƌŐĞŶĐǇŽŵŵŝƚƚĞĞ
ƌĞŐĂƌĚŝŶŐĐůƵƐƚĞƌƐŽĨŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞ͕
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ǁŚŽ͘ŝŶƚͬŵĞĚŝĂĐĞŶƚƌĞͬŶĞǁƐͬƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐͬϮϬϭϲͬĞŵĞƌŐĞŶĐǇͲĐŽŵŵŝƚƚĞĞͲǌŝŬĂͲ
ŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇͬĞŶͬ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϳͿ

t,K;ϮϬϭϲͿŝŬĂǀŝƌƵƐǀĞĐƚŽƌƐĂŶĚƌŝƐŬŽĨƐƉƌĞĂĚŝŶƚŚĞt,KƵƌŽƉĞĂŶ
ZĞŐŝŽŶŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĞƵƌŽ͘ǁŚŽ͘ŝŶƚͬͺͺĚĂƚĂͬĂƐƐĞƚƐͬƉĚĨͺĨŝůĞͬϬϬϭϭͬϯϬϰϮϭϭͬŝŬĂͲǀŝƌƵƐͲĂŶĚͲƌŝƐŬͲŽĨͲƐƉƌĞĂĚͲ
ŝŶͲƵƌŽƉĞĂŶͲZĞŐŝŽŶ͘ƉĚĨ͍ƵĂсϭ͕;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕&ĞďƌƵĂƌǇϮϬϭϳͿ

t,K;ϮϬϭϲͿt,KŝƌĞĐƚŽƌͲ'ĞŶĞƌĂůďƌŝĞĨƐƚŚĞŵĞĚŝĂŽŶƚŚĞŝŬĂƐŝƚƵĂƚŝŽŶ͕t,K^ƚĂƚĞŵĞŶƚ͕ϮϮ
DĂƌĐŚϮϬϭϲ
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ǁŚŽ͘ŝŶƚͬŵĞĚŝĂĐĞŶƚƌĞͬŶĞǁƐͬƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐͬϮϬϭϲͬǌŝŬĂͲƵƉĚĂƚĞͲϯͲϭϲͬĞŶ͕ͬ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕
:ĂŶƵĂƌǇϮϬϭϳͿ

t,K;ϮϬϭϲͿ'ƵŝůůĂŝŶͲĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞʹ&ƌĂŶĐĞͲ&ƌĞŶĐŚWŽůǇŶĞƐŝĂ͕ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ǁŚŽ͘ŝŶƚͬĐƐƌͬĚŽŶͬϳͲ
ŵĂƌĐŚͲϮϬϭϲͲŐďƐͲĨƌĞŶĐŚͲƉŽůǇŶĞƐŝĂͬĞŶ͕ͬ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕:ĂŶƵĂƌǇϮϬϭϳͿ

t,K;ϮϬϭϲͿŵĞƌŐĞŶĐŝĞƐ͗ŝŬĂǀŝƌƵƐƐŝƚƵĂƚŝŽŶƌĞƉŽƌƚƐ
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ǁŚŽ͘ŝŶƚͬĞŵĞƌŐĞŶĐŝĞƐͬǌŝŬĂͲǀŝƌƵƐͬƐŝƚƵĂƚŝŽŶͲƌĞƉŽƌƚͬĞŶ͕ͬ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϳͿ

t,K;ϮϬϭϲͿ^ƚĂƚĞŵĞŶƚŽŶƚŚĞĨŝƌƐƚŵĞĞƚŝŶŐŽĨƚŚĞ/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů,ĞĂůƚŚZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ;ϮϬϬϱͿ;/,Z
ϮϬϬϱͿŵĞƌŐĞŶĐǇŽŵŵŝƚƚĞĞŽŶŝŬĂǀŝƌƵƐĂŶĚŽďƐĞƌǀĞĚŝŶĐƌĞĂƐĞŝŶŶĞƵƌŽůŽŐŝĐĂůĚŝƐŽƌĚĞƌƐĂŶĚ
ŶĞŽŶĂƚĂůŵĂůĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ͕ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ǁŚŽ͘ŝŶƚͬŵĞĚŝĂĐĞŶƚƌĞͬŶĞǁƐͬƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐͬϮϬϭϲͬϭƐƚͲĞŵĞƌŐĞŶĐǇͲ
ĐŽŵŵŝƚƚĞĞͲǌŝŬĂͬĞŶ͕ͬ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϳͿ

t,K;ϮϬϭϲͿŝŬĂĐĂƵƐĂůŝƚǇƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͕hƉĚĂƚĞŽĨt,K^ƚĂƚĞŵĞŶƚƉƵďůŝƐŚĞĚŽŶϯϭDĂƌĐŚϮϬϭϲ͕
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ǁŚŽ͘ŝŶƚͬĞŵĞƌŐĞŶĐŝĞƐͬǌŝŬĂͲǀŝƌƵƐͬĐĂƵƐĂůŝƚǇͬĞŶ͕ͬ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕:ĂŶƵĂƌǇϮϬϭϳͿ

t,K;ϮϬϭϲͿ͕ŝŬĂƐŝƚƵĂƚŝŽŶ
ƌĞƉŽƌƚ͕ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŐŽŽŐůĞ͘ĐŽ͘ƵŬͬƐĞĂƌĐŚ͍ƋсŝŬĂнƐŝƚƵĂƚŝŽŶнƌĞƉŽƌƚΘŽƋсŝŬĂнƐŝƚƵĂƚŝŽŶнƌĞƉŽƌƚΘĂƋƐсĐ
ŚƌŽŵĞ͘͘ϲϵŝϱϳũϲϵŝϲϬůϯ͘ϰϬϲϳϴϲũϬũϰΘƐŽƵƌĐĞŝĚсĐŚƌŽŵĞΘŝĞсhd&Ͳϴ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕:ĂŶƵĂƌǇϮϬϭϳͿ

t,K;ϮϬϭϳͿŝŬĂ^ƚƌĂƚĞŐŝĐZĞƐƉŽŶƐĞ
WůĂŶ͕ŚƚƚƉ͗ͬͬĂƉƉƐ͘ǁŚŽ͘ŝŶƚͬŝƌŝƐͬďŝƚƐƚƌĞĂŵͬϭϬϲϲϱͬϮϰϲϬϵϭͬϭͬt,KͲ/<sͲ^Z&Ͳϭϲ͘ϯͲĞŶŐ͘ƉĚĨ͍ƵĂсϭΘƵĂсϭ͕
;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϳͿ

ϲϳ

tŽƌůĚ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͕h͘^͘ĞŶƚĞƌƐĨŽƌŝƐĞĂƐĞŽŶƚƌŽůĂŶĚWƌĞǀĞŶƚŝŽŶ͕ĐŝƚĞĚŝŶZĞƵƚĞƌƐ
;ϮϬϭϳͿ͕ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƌĞƵƚĞƌƐ͘ĐŽŵͬĂƌƚŝĐůĞͬƵƐͲŚĞĂůƚŚͲǌŝŬĂͲŽƌŝŐŝŶͲƚŝŵĞůŝŶĞͲ
ŝĚh^<EϭϬ&Ϯ,E͍ŵŽĚсƌĞůĂƚĞĚΘĐŚĂŶŶĞůEĂŵĞсŚĞĂůƚŚEĞǁƐ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕:ĂŶƵĂƌǇϮϬϭϳͿ

tŽƌůĚ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͕h͘^͘ĞŶƚĞƌƐĨŽƌŝƐĞĂƐĞŽŶƚƌŽůĂŶĚWƌĞǀĞŶƚŝŽŶ͕ĐŝƚĞĚŝŶZĞƵƚĞƌƐ
;ϮϬϭϳͿ͕ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƌĞƵƚĞƌƐ͘ĐŽŵͬĂƌƚŝĐůĞͬƵƐͲŚĞĂůƚŚͲǌŝŬĂͲŽƌŝŐŝŶͲƚŝŵĞůŝŶĞͲ
ŝĚh^<EϭϬ&Ϯ,E͍ŵŽĚсƌĞůĂƚĞĚΘĐŚĂŶŶĞůEĂŵĞсŚĞĂůƚŚEĞǁƐ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϳͿ

t,K;ϮϬϭϳͿ/ŶƚĞƌŝŵŐƵŝĚĂŶĐĞ͗ŝŬĂǀŝƌƵƐĐŽƵŶƚƌǇĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐĐŚĞŵĞ͕DĂƌĐŚϮϬϭϳ
ŚƚƚƉ͗ͬͬĂƉƉƐ͘ǁŚŽ͘ŝŶƚͬŝƌŝƐͬďŝƚƐƚƌĞĂŵͬϭϬϲϲϱͬϮϱϰϲϭϵͬϭͬt,KͲ/<sͲ^hZͲϭϳ͘ϭͲĞŶŐ͘ƉĚĨ͕;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕
DĂƌĐŚϮϬϭϳͿ

t,KĂŶĚW,K;ϮϬϭϳͿ>ĂƚĞƐƚ'ůŽďĂů^ŝƚƵĂƚŝŽŶZĞƉŽƌƚŽŶŝŬĂ͗ŝŬĂǀŝƌƵƐ͕DŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇĂŶĚ'ƵŝůůĂŝŶͲ
ĂƌƌĠƐǇŶĚƌŽŵĞ͕tŽƌůĚ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂŶĚWĂŶŵĞƌŝĐĂŶ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͕ϭϬDĂƌĐŚϮϬϭϳ
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁϮ͘ƉĂŚŽ͘ŽƌŐͬŚƋͬŝŶĚĞǆ͘ƉŚƉ͍ŽƉƚŝŽŶсĐŽŵͺĐŽŶƚĞŶƚΘǀŝĞǁсĂƌƚŝĐůĞΘŝĚсϭϭϲϲϵ͗ůĂƚĞƐƚͲŐůŽďĂůͲ
ƐŝƚƵĂƚŝŽŶͲƌĞƉŽƌƚͲǌŝŬĂΘĐĂƚŝĚсϴϰϰϰ͗ŶĞǁƐΘ/ƚĞŵŝĚсϰϭϳϭϲΘůĂŶŐсĞŶ͕;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕:ƵŶĞϮϬϭϳͿ

t,KͬhE/&;ϮϬϭϳͿ͕t,KͬhE/&ŝŬĂsŝƌƵƐ;/<sͿsĂĐĐŝŶĞdĂƌŐĞƚWƌŽĚƵĐƚWƌŽĨŝůĞ;dWWͿ͗sĂĐĐŝŶĞƚŽ
ƉƌŽƚĞĐƚĂŐĂŝŶƐƚĐŽŶŐĞŶŝƚĂůŝŬĂƐǇŶĚƌŽŵĞĨŽƌƵƐĞĚƵƌŝŶŐĂŶ
ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ͕ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ǁŚŽ͘ŝŶƚͬŝŵŵƵŶŝǌĂƚŝŽŶͬƌĞƐĞĂƌĐŚͬĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚͬt,KͺhE/&ͺŝŬĂǀĂĐͺdWWͺ
&ĞďϮϬϭϳ͘ƉĚĨ͍ƵĂсϭ͕;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚϮϬϭϳͿ

t,K;ϮϬϭϳͿ,ĞĂůƚŚƚŽƉŝĐƐ͗,ĞĂůƚŚƉŽůŝĐǇ͕tŽƌůĚ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͕
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ǁŚŽ͘ŝŶƚͬƚŽƉŝĐƐͬŚĞĂůƚŚͺƉŽůŝĐǇͬĞŶ͕ͬ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕&ĞďƌƵĂƌǇϮϬϭϳͿ

tŝŐŚƚŽŶ͕<͘;ϮϬϭϲͿŝŬĂĞƉŝĚĞŵŝĐůŝŬĞůǇƚŽĞŶĚǁŝƚŚŝŶƚŚƌĞĞǇĞĂƌƐ͕
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁϯ͘ŝŵƉĞƌŝĂů͘ĂĐ͘ƵŬͬŶĞǁƐĂŶĚĞǀĞŶƚƐƉŐŐƌƉͬŝŵƉĞƌŝĂůĐŽůůĞŐĞͬŶĞǁƐƐƵŵŵĂƌǇͬŶĞǁƐͺϭϯͲϳͲϮϬϭϲͲ
ϭϴͲϴͲϰϵ͕;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕&ĞďƌƵĂƌǇϮϬϭϳͿ

tŽŶŐWͲ^:͕>ŝDͲ/͕ŚŽŶŐͲ^͕EŐ>Ͳ͕dĂŶͲ,͘;ϮϬϭϯͿĞĚĞƐ;^ƚĞŐŽŵǇŝĂͿĂůďŽƉŝĐƚƵƐ;^ŬƵƐĞͿ͗Ă
ƉŽƚĞŶƚŝĂůǀĞĐƚŽƌŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐŝŶ^ŝŶŐĂƉŽƌĞ͘W>Ž^EĞŐůdƌŽƉŝƐ͘ϮϬϭϯ͖ϳ͗ĞϮϯϰϴ͕͘;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕DĂƌĐŚ
ϮϬϭϳͿ

tƵ͕:͕͘,ƵĂŶŐ͕͕͘DĂ͕:͕͘DĂ͕z͘ĂŶĚ,Ƶ͕z͘;ϮϬϭϲͿǀĂŝůĂďůĞǀŝĚĞŶĐĞŽĨƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶŝŬĂ
sŝƌƵƐĂŶĚDŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇŚŝŶDĞĚ:;ŶŐůͿ͘KĐƚϱ͖ϭϮϵ;ϭϵͿ͗Ϯϯϰϳʹ
Ϯϯϱϲ͘ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĐďŝ͘Ŷůŵ͘ŶŝŚ͘ŐŽǀͬƉŵĐͬĂƌƚŝĐůĞƐͬWDϱϬϰϬϬϮϮͬ;KŶůŝŶĞĂĐĐĞƐƐ͕&ĞďƌƵĂƌǇϮϬϭϳͿ

tƵ͕<͘z͖͘ƵŽ͕'͘>͖͘>ŝ͕y͘&͖͘zĞ͕Y͖͘ĞŶŐ͕z͘Y͖͘,ƵĂŶŐ͕y͘z͖͘ĂŽ͕t͘͖͘YŝŶ͕͘&͖͘>ƵŽ͕͘'͘;ϮϬϭϲͿ
sĞƌƚŝĐĂůƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŽĨŝŬĂǀŝƌƵƐƚĂƌŐĞƚŝŶŐƚŚĞƌĂĚŝĂůŐůŝĂůĐĞůůƐĂĨĨĞĐƚƐĐŽƌƚĞǆĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŽĨ
ŽĨĨƐƉƌŝŶŐŵŝĐĞ͘ĞůůZĞƐ͕Ϯϲ͕ϲϰϱʹϲϱϰ













